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PARECER  TECHNICO 
APRESENTADO  NA  SESSÃO  DE  7  DE  OUTUBRO  DE  1935 

A 

Senhor  Presidente: 

Ao  proferir  meu  parecer  technico  sobre  a  indicação 
do  Snr.  Conselheiro  Euvaldo  Lodi,  referente  á  alarmonte 
e  vertiginosa  quéda  do  valor  ouro  dos  saldos  de  nosso  com- 
mercio  exterior,  phenomeno  cuja  causa  S.  Excia  summa- 
riamente  atribue  ó  ultima  reforma  da  tarifa  aduaneira  vi- 
gorante  desde  setembro  do  anno  passado  —  devo  declarar 
que  o  anolyse  minuciosa  a  que  submetti  o  delicadíssimo 
problema  foi  elaborada  na  mais  suffocante  otmosphera  de 
pessimismo,  com  que  se  pretende  inverter  os  verdadeiros 
e  insubstituíveis  dados  da  grande  equação  economico-fi- 
nonceiro  do  Brasil . 

Os  resultados  immediatos  dessa  campanha  terrível 
têm  sido  precisamente  oppostos .  O  El  Dorado  dos  refor- 
modores  se  ennegrece,  metomorphoseado  num  pedaço  so- 
farissimo  de  sólo.  Ante  o  onnuncio  garrafal  da  bancarro- 
to,  avilta-se  a  moeda,  expande-se  a  desconfiança,  ougmen- 
ta  o  sensação  geral  de  onsiedade  e  expectativa.  O  commer- 
cio,  a  industria,  a  lavoura,  todas  as  forças  latentes  de  tra- 
balho e  riqueza  do  paiz,  como  que  se  parolysom,  deante 
da  catostrophe  voticinada  pela  obra  do  descrédito.  Alas- 
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tro-se,  então,  em  todas  as  camadas  do  nossa  estratifica- 
ção social,  económica  e  financeira,  essa  sensação  angus- 
tiosa de  pânico,  de  sobresalto  e  pessimismo,  que  a  tudo 
resiste  e  sobre  tudo  investe,  como  si  fôra  engenhosamente 
insufflada  por  horda  invasora,  para  subjugação  e  dominio 
de  uma  nação  destroçada. 

AS  REFORMAS  ECONÓMICAS 

A  renovação  economico-financeira  do  Brasil  não  podia 
ser  feita,  como  se  pensava  em  rhetorica,  o  golpes  de  espa- 
da ou  apenas  com  o  patriotismo  edificante  de  um  punha- 
do de  cidadãos  animados  do  mais  enaltecida  fé  civica .  As 
renovações  dessa  natureza  dependem  dos  mais  complexos 
factores,  sêndo,  como  são,  a  consequência  natural  e  in- 
coercível de  uma  série  de  phenomenos,  cujo  normal  desen- 
volvimento e  acção  paulatino  sobre  as  sociedades  obede- 
cem a  leis  physicos  e  psychologicos  —  que  nenhum  poder 
consegue  alterar  da  noite  poro  o  dia  sem  acarretar  com- 
moções  cujos  consequências  são,  em  regra,  mais  graves 
do  que  a  situação  que  pretendeu  modificar. 

No  rêgime  politico  em  que  vivemos,  essas  renovações 
são  a  obra  lenta  e  reflectida  da  coordenação  do  pensa- 
mento governamental,  que  as  integroliso  aos  grandes  pla- 
nos de  sua  ocçõo  sociológica,  antevendo  seu  desenvolvi- 
mento, prevendo  seus  entraves,  num  demorado  e  laborioso 
processo  de  evolução. 

Ha  ordem  physica,  como  na  ordem  politica,  os  evo- 
luções São  o  producto  gradual  e  progressivo  das  renova- 
ções, que  no  terreno  financeiro,  sobretudo,  em  virtude  da 
diversidade  dos  elementos  de  que  se  compõe  suo  complexa 
estructura,  são  tanto  mais  lentas  quanto  mais  ampla  é  a 
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naturejia  de  suas  reformas,  sujeitas  ás  contingências  me- 
sologiccis  no  ternpo  e  no  espaço  consideradas. 

A  revolução  brasileira,  portanto,  não  podia  ter  pro- 
vocado, instantaneamente,  a  solução  do  nosso  systema  eco- 
nómico e  financeiro  a  golpe  de  bayoneta . 

TOMADA  DE  CONTAS 

Ao  ensarilhamento  das  armas  seguiu-se  a  mobilisa- 
çõo  dos  algarismos,  ao  exame  das  contas,  ao  estudo  refle- 
ctido do  que  a  tèchnica  commercial  classificaria  como  o 
espolio  de  u'a  massa  follida,  mas  a  que  nós  outros  cha- 
mamos, euphemisticamente,  uma  nação  empobrecida,  aba- 
lada em  todos  os  seus  alicerces  —  menos  na  viga  mestra 
do  patriotismo  de  seus  filhos. 

Somente  então  foi  reconhecida  a  realidade  brasileira 
em  todo  a  sua  extensão  e  gravidade,  realidade  que  se  oppu- 
nha  á  formação  de  qualquer  conceito  positivo  sobre  o  es- 
tado financeiro  do  paiz  e  contra  a  qual  esbarraram  todos 
os  magníficos  planos  de  reconstrucção  económica  conce- 
bidos pelos  idealistas  da  revolução. 

Nesta  phose  quasi  anarchica,  meus  Senhores,  em  que 
se  procurava,  de  um  lado,  a  consolidaçõa  do  novo  regime, 
e  de  outro,  a  coordenação  dós  elementos  mais  biológicos 
da  sociedade  brasileira  para  a  obra  estupenda  da  consti- 
tucionalisação  do  paiz,  foi  que,  num  tremendo  esforço,  se 
procedeu  ao  levantamento  geral  das  nossas  contas,  sem 
cujo  conhecimento  preciso  o  chãos  perduraria  indefinida- 
mente, até  o  bancarrota. 

Fomos  levantando,  assim,  palmo  a  palmo,  tacteando 
em  escombros,  a  columno  central  de  nosso  edifício  finan- 
ceirOí  até  conseguirmos  de  nossos  credores,  através  do 
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schema  Oswoldo  Aranho,  a  acceitoçõo  de  um  occordo  ra- 
cional, dentro  de  nossas  disponibilidades,  ajuste  para  cujo 
conclusão  nós  não  concorremos  senão  no  sentido  de  tor- 
nol-o  a  mais  razoável  e  honesta  medida  aconselhada  pe- 
las circumstancias  especialíssimas  do  momento. 

Só  então,  Snr.  Presidente,  concluida  e  methodisodo  a 
escripturoção  dos  nossos  livros  básicos,  poderia  o  governo 
cogitar  do  elaboração  de  um  plano  de  reconstrucçõo  na- 
cional, no  qual  elle  concentra  hoje  todas  os  suas  activi- 
dades . 

Emquonto  o  nação  atravesso  esto  phase  de  transição 
delicadíssima,  ainda  se  debatendo  com  problemas  internos 
da  mais  transcedente  ordem  económica  e  politica,  ergue- 
se  o  grito  vibrante  de  alarmo  contra  o  dissolução  dos  cos- 
tumes, contra  o  liquidação  do  poiz,  contra  o  consumação 
da  ruino,  contra  o  devastação  avossalodoro  dos  normas  po- 
liticas, grito  atroodor,  cujo  noto  mais  lancinante  clama 
Contro  os  deficits,  num  raciocínio  que  não  subsiste  ó  me- 
nor onolyse  do  lógico,  que  se  contradiz  o  coda  passo,  mos 
se  enfeita  com  os  festões  mais  tropicoes  do  flóro  exube- 
rante do  rhetorico . 

Ao  anolysor,  por  isso,  a  indicação  do  Conselheiro  Eu- 
valdo Lodi,  tendo  em  vista  a  situação  geral  —  não  da  nos- 
sa politica  interna,  porque  até  lá  não  voe  minha  investi- 
goçõo,  puramente  technica  —  mas  a  situação  economico- 
finonceiro  do  paiz,  eu  a  considerei  apenas  o  reflexo  dos 
descompassados  tempos  què  correm. 

COMMERCIO  EXTERIOR  (1°  SEMESTRE  DE  1935) 

A  indicação  do  Conselheiro  Euvaldo  Lodi  se  resume 
neste  enunciado,  ó  guizo  de  remote  ó  apreciação  de  ai- 
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guns  algarismos  indicadores  da  vertiginosa  quéda  do  va- 
lor ouro  de  nosso  intercambio  commercial  no  primeiro  tri- 
mestre deste  onno: 


"A  situação  revelo-se,  assim,  ameaça- 
dora e  grave.  Penso  que  o  factor  principal 
reside  na  ultima  reforma  do  tarifa  adua- 
neiro, que  entrou  em  vigôr  a  1°  de  setem- 
bro de  1934.  Indico  que  o  Conselho  pro- 
ceda a  uma  averiguação  rigoroso,  promo- 
vendo os  medidas  que  forem  aconselhá- 
veis." 


Procedamos,  portanto,  a  essa  rigorosa  investigação 
poro  demonstrar  o  completo  desacerto  do  ponto  de  visto 
sustentado  pelo  illustre  collego. 

Preliminarmente  devemos  constatar  ter  o  situação  da 
nosso  balanço  commercial  peiorodo  sensivelmente,  depois 
do  1°  trimestre  estudado  pelo  Snr.  Lodi,  razão  por  que  a 
poderíamos  considerar  agora,  reforçando  o  adjectivoçâo 
empregada  na  indicação,  extraordinariamente  ameaçodo- 
ro  e  gravíssima. 

Um  confronto  do  balanço  commercial  do  Brasil  no  1° 
trimestre  e  no  1°  semestre  deste  anno,  com  o  movimento 
de  importação  e  exportoção  de  eguoes  períodos  do  anno 
passado  nos  revelo  os  seguintes  relações: 
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1»  Trimestre  1935 

Em  peso  importamos  +  (ton.)  1 81 .000 
Em  valor    ouro  +  £  1.100.000 


Exportamos 
Exportamos 


+  (ton.)  100.000 
—  +  £  1 .000.000 


Valor  médio  da  Export.  £  14 

Valor  médio  da  Import.  £  6 

Saldo  da  Bal.  Comm.  (4  mezes  1935) 
£  1 .700.000   

Saldo  da  Bal.  Comm.  (4  mezes  1934) 
£  4.000.000   


1  o  Semestre  1935 

+  (ton.)  91.681 
+     £  1:718.969 

-  (ton.)  275.428 
£497.160 

12,8 
&,4 

(6  mezes  1935) 
£  3.042.462 

(6  mezes  1934) 
£  5.258.591 


O  phenomeno  não  é  menos  interessante  quando  ana- 
lysado  á  base  da  libra  papel. 

Os  saldos  da  nosso  balanço  commercial,  nos  primei- 
ros semestres  dos  últimos  cinco  annos  foram  os  seguintes 
em  contos  de  réis: 


1931  _  713.250  contos 

1932  —  649.515  " 

1933  —  357.915  " 

1934  —  523.280  " 

1935  —  185.898  " 


Detidamente  examinados,  porém,  os  dados  (em  con- 
tos de  réis)  referentes  aos  seis  primeiros  mezes  da  nosso 
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balança  commercial,  em  1935,  revelam  uma  anomalia  in- 
vulgar, pois  apresentam  tres  deficits: 


Saldo  do  semestre  ....  185.989 

Em  outras  palavras,  num  saldo  semestral  de  1  85.989 
contos  de  réis  papel,  tivemos  um  deficit  de  41  .768  contos 
de  réis  papel .  O  mesmo  intercambio  commercial,  porém, 
calculado  em  libras  esterlinas  papel,  revela-nos  uma  si- 
tuação bastante  diversa,  com  os  seguintes  soldos: 


Janeiro  . 
Fevereiro 


Março 
Abril  . 
Maio 

Junho 


+ 
+ 


+ 


92.965 
21 .724 
7.305 
15.553 
18.910 
113.063 


£ 


Janeiro  . 
Fevereiro 
Março  . 


Abril  . 
Maio  . 
Junho  . 


1 .602.406 
638.519 
309.958 
210.605 
295.401 

1 .864.543 


Saldo  do  semestre  . 


4.921  .432  £  pope! 


Os  deficits  em  mil  réis  papel,  são  substituídos  por  sal- 
dos em  libras  papel,  porque  grande  porte  de  nossa  expor- 
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taçõo  está  sujeita  ao  cambio  officiol,  emquanto  toda  o 
importação  brasileira  é  saldada  ao  cambio  livre. 

Si  o  movimento  do  primeiro  semestre  foi  assim  pre- 
cário, pouco  animadores  ainda  são  os  dados  referentes  ao 
mez  de  julho  ultimo,  époco  em  que  exportamos  237.196 
toneladas  de  mercadorias,  no  valor  de  361  .859  contos  de 
réis  (4.548.990  £  papèl)  e  importamos  um  total  de 
364.263  toneladas,  equivolentes  a  367.054  contos 
(4.032.581  £  papel)  . 

CONFRONTO  NUMÉRICO 

Para  se  comprehender  o  relação  existente  entre  estes 
números  e  os  referentes  ao  movimento  de  nosso  intercam- 
bio nos  primeiros  semestres  dos  últimos  quatro  annos,  to- 
mamos os  algarismos  de  1935  como  indice  normal  =  100. 
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Sendo  o  intercambio  commercial  do  mez  de  junho  de 
1935  =  100,  os  Índices  do  mez  de  julho  revelam  uma  situa- 
ção sensivelmente  aggravada: 

JULHO 

Junho  =  100 

Importação  Exportação 

Em  contos  |  Em  £  papel         Em  contos  |  Em  £  papel 

I  I 
132,9      I      131,9  92,9      j  92,4 

Em  números  absolutos  nossa  balança  mercantil, 
accusou  no  mez  de  julho,  um  deficit  de  5.195  contos  de 
réis,  papel,  e  um  saldo  de  516.409  £  papel. 

A  situação  da  nossa  balança  commercial  soffre,  por- 
tanto, o  reflexo  de  dois  males,  cujos  effeitos  são  visíveis: 
o  principio,  a  indecisão  da  nossa  politica  cambial,  que  in- 
centivou as  importações;  em  seguida,  o  systema  de  com- 
pensações com  os  paizes  de  moeda  bloqueada,  systema 
contra  o  qual  já  me  pronunciei  neste  Conselho. 

LIBERALIDADE  TARIFARIA  ? 

Sem  embargo,  poder-se-ó  dizer  que  o  factor  princi- 
pal desse  anormal  desequilíbrio  reside  na  ultima  reforma 
oduaneira  ? 

Certamente  não,  porque  não  se  deve  atribuir  ó  "li- 
beralidade" da  nova  pauta  alfandegaria  o  augmento  veri- 
ficado nas  importações. 
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Sustentar  o  contrario  equivale  ignorar  o  papel  pre- 
ponderante representado  pelo  nosso  centenário  e  intole- 
rante proteccionismo  aduaneiro  na  fatal  restricção  do  nos- 
so intercambio  mercantil  com  os  grandes  rnercodos  con- 
sumidores de  matérias  primas,  de  que  somos  naturaes  pro- 
ductores . 

O  raciocínio  do  Conselheiro  Euvaldo  Lodi,  ao  conce- 
ber o  sua  indicação  foi  sem  duvida  o  seguinte:  —  O  Bra- 
sil está  exportando  menos  do  que  costumava,  e  recebendo 
pelo  seu  trabalho  muito  menor  somma  de  ouro.  Para  mais 
oggravar  tão  critico  situação  commercial,  o  paiz  passou 
a  augmentar  suas  importações  em  tonelagem  e  em  valo- 
res monetários.  O  resultado  é  chocante:  os  saldos ^a  nos- 
sa balança  descambam  de  escantilhão,  numa  alarmante 
tendência  para  a  completa  e  irremediável  catastrophe  eco- 
nómica e  financeira.  Assim  sendo,  si  a  importação  amea- 
ço dentro  èm  breve  superar  as  exportações,  transforman- 
do os  insignificantes  saldos  da  nossa  balança  commercial 
em  deficits  ruinosos  —  é  mister  procurar  a  origem  causa- 
dora desse  phenomeno.  Ora,  si  a  ultima  tarifo  aduaneira 
reduziu  sensivelmente  as  nossas  pautas  alfandegarias, 
consequentemente  é  ella  que  está  facilitando  o  incremen- 
to das  importações  e,  portanto,  ameaçando  os  saldos  ouro 
da  nossa  balança  mercantil.  Logo,  revisemos  a  tarifa,  fa- 
çamol-a  mais  severa,  e  o  mal  estará  sonado. 

A  inexactidão  das  premissas  do  syilogismo  são  facil- 
mente comprováveis,  sem  que  para  isso  precisemos  recor- 
rer, aqui,  a  todo  o  histórico  da  nossa  legislação  tarifaria, 
já  por  nós  suscitamente  estudada  ao  relatarmos  o  parecer 
(hoje  opprovado)  sobre  a  instituição  do  regime  drawback 
em  nossas  alfandegas. 
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O  NOSSO  VELHO  "PROTECCIONISMO"  ADUANEIRO 

Por  ora  basta  que,  de  uma  vez  por  todas,  nos  dete- 
nhamos no  estudo  dos  estatísticos  referentes  a  tão  impor- 
tante questão. 

O  facto  é  que  o  nossa  tarifa  aduaneira,  crescendo 
desmesuradamente  em  absoluto  desoccordo  com  o  desen- 
volvimento da  industria  nacional,  para  cuja  protecção  foi 
solicitamente  erigida,  sustentada  e  sempre  absurdamente 
ougmentada,  deixou  de  ser  uma  simples  Tarifa  de  Rendo 
para  tornar-se  uma  Tarifa  Proteccionista,  dominada  ao 
talonte  dos  mais  incongruentes  princípios  da  politica  par- 
tidária. Comparem-se  os  effeitos  dessa  orientação;  obser- 
ve-se  o  declínio  quasi  vertical  da  nossa  exportação  e  da 
nossa  importação,  pouco  superiores,  actualmente,  ó  sua 
posição  no  anno  do  estabelecimento  da  Republica,  em 
1889,  numa  época  em  que  o  Libra  valia  9$078  e  a  popu- 
lação brasileira  não  chegava  o  15  milhões;  veja-se  a  des- 
valorização calamitosa  desse  ridículo  intercambio  mer- 
cantil; sobreponha-se  ó  linha  graphica  dos  Direitos  de  Im- 
portação, a  que  traço  a  normal  tonelagem  dos  productos 
importados  —  e  dessas  comparações  se  concluirá  que  o 
"proteccionismo"  alfandegário  do  Brasil,  ao  invés  de  be- 
neficiar a  sua  economia  interna,  só  concorreu  paro  o  rá- 
pido empobrecimento  da  noção  e  paro  a  formação  ono- 
chronico  de  problemas  sociaes  completamente  alheios  ao 
nosso  temperamento,  á  organização  rudimentar  do  nosso 
quadro  operário  e  ao  interesse  collectivo  da  nação. 

Anolysemos  os  resultados  dessa  política  dividindo-a 
em  duas  phoses  —  de  1920  a  1933,  e  de  1934  a  1935  — 
e  apuremos  o  procedência  da  indicação  apresentado  pelo 
Snr.  Conselheiro  Euvaldo  Lodi. 
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Comecemos  pelo  peso  liquido  da  Importação,  em  to- 
neladas: 

1920  —  3.064.330  1927  —  5.350.815 

1921—2.455.512  1928  —  5.656.977 

1922  —  3.120.412  1929  —  5.928.054 

1923  —  3.417.905  1930  —  4.733.915 

1924  —  4.316.057  1931—3.566.341 
1925—4.816.528  1932  —  3.333.152 
1926  —  4.767.756  1933  —  3.837.526 


Qual  o  valor,  em  contos  de  réis  papel,  dessa  impor- 
tação? 


1920 

—  2 

090 

633 

1927  — 

3 

273 

163 

1921 

—  1 

689 

839 

1928  — 

3 

694 

990 

1922 

—  1 

652 

630 

1929  — 

3 

527 

738 

1923 

—  2 

267 

159 

1930  — 

2 

343 

705 

1924 

—  2 

789 

557 

1931  — 

1 

880 

934 

1925 

—  3 

.376 

832 

1932  — 

1 

518 

.694 

1926 

—  2 

.705 

553 

1933  — 

2 

165 

254 

Isto  posto,  vejamos  (em  contos  de  réis,  papel)  a  ren- 
da aduaneira  desse  movimento  comrnercial,  rapidamente 
decrescendo  em  relação  á  Receita  Geral  da  Republica: 


1920  —  349.710 

1921  —308. 125 

1922  —  309.091 

1923  —  502.492 
1  924  —  623  . 893 

1925  —  715.815 

1926  —  670.305 


1 927  —  879 . 864 

1928  —  981  .807 

1929  —  976.017 

1930  —  653.525 

1931  —633.339 

1932  —  524.977 

1933  —  756.697 
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Embora  em  números  absolutos,  o  peso,  o  valor  e  a 
arrecadação  dos  direitos  aduaneiros  decrescessem  nessa 
proporção,  a  importância  dos  direitos,  por  tonelada  Impor- 
tada, avolumova-se  rapidamente,  em  virtude  da  pressão 
exercida  pelas  quotas  ouro: 


1920—114$ 
1921  —  1261 

1922—  99$ 

1923—  147$ 

1924—  144$ 

1925—  149$ 

1926—  141$ 


1927—  164$ 

1928—  174$ 

1929—  165$ 

1930—  138$ 
1931  —150$ 

1932—  158$ 

1933—  197$ 


Mais  illustrotivo,  ainda,  pelas  comparações  que  sug- 
gere,  é  o  conhecimento  da  renda  aduaneira  em  relação  ao 
valor  dos  mercadorias  importadas: 


1920—  16,7  1927  —  26,9 

1921—  18,2  1928  —  26,5 

1922—  18,7  1929  —  27,6 

1923  —  22,2  1930  —  29,9 

1924  —  22,3  1931  —33,6 
1925—21,2  1932  —  34,5 
1926  —  24,7  1933—34,9 

Tomondo-se  por  base  o  onno  de  1920  (1920=100) 
o  augmento  do  renda  aduaneira  obedece  ó  seguinte  pro- 
gressõo: 


1920—100 
1921  —  88 


1927  —  252 

1928  —  281 
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1922  —  88 

1923—  144 

1924—  178 
1925  —  205 
1926—192 


1929  —  279 
1930—187 
1931  —  181 

1932—  150 

1933—  216 


Comparado  aos  annos  de  1927,  1928  e  1929,  o  de- 
créscimo verificado  foi  apenas  relativo,  pois  a  rendo  adua- 
neira, por  tonelada  importada,  tomando-se  por  base  o  an- 
no  de  1920  (1920=100),  obedeceu  á  seguinte  progres- 
são: 


1920  — 

100 

1927  — 

144 

1921  — 

111 

1928  — 

153 

1922  — 

87 

1929  — 

145 

1923  — 

129 

1930  — 

121 

1924  — 

126 

1931  — 

132 

1925  — 

131 

1932  — 

139 

1926  — 

124 

1933  — 

173 

O  numero  indice  habilita-nos  ainda  a  avaliar  o  ver- 
dadeiro Qugmento  do  Rendo  Aduaneira  em  relação  ao  va- 
lor do  Importação: 


1920—100 

1927—161 

1921  —110 

1928—  159 

1922—112 

1929—165 

1923  —  133 

1930—  167 

1924—134 

1931  —201 

1925—127 

1932  —  207 

1926—148 

1933—209 

Para  completar  os  dados  referentes  ao  periodo  que 
vimos  analysando,  resto-nos  apenas  estabelecer  o  con- 
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fronto  entre  a  Arrecadação  Aduaneira"  em  ouro  e  papel, 
com  o  valor  da  Importação:  (*) 

Confronto  da  arrecodoção  aduaneiro  com  valor  da 
importação 


Annos 

VALORES 

EM  CONTOS  DE  RíEIS 

da  arrcca™ 
ção  aduaneira 

da 

imp  0  rta  ç  ao 

ARRECADAÇÃO  ADUANBIRA 

Valor  da 
Importação 

Era  ouro 

Conversão 
do  ouro  a 
Papel 

lEm  papel 

Total 
geral  eir. 
Papel 

jgzi 

1 

5«.oS6 

1 

247.214 

1 

60.911 

1 

308. 125 

1.689.839 

18.2 

1922 

6o.o'40 

254.269 

54  ..822 

309.091 

1.652.630 

18,7 

19^3 

8'2. 142 

442.171 

60 . 3.21 

502.492 

2.267. 159 

22,2 

1934 

107.83.5 

'541 .655 

82.038 

623 . 893 

2.789.559 

22,3 

1925 

137.107 

610.675 

105 . 140 

715.8115 

3.376.832 

21,2 

J9z6 

150-973 

570.829 

99.476 

670.305 

2.705.553 

24.7 

J927 

1:66 . 746 

770.367 

109.497 

879 . S64 

3.2173. 163 

26.9 

1928 

1S7.44S 

859.248 

i'22.S59 

981 . 807 

3.694.990 

26,5 

1939 

r85.9i3 

S57.803 

I 18 . 214 

976.017 

3.527.73.8 

27,6 

1930 

116.0218 

■5.79.444 

74.0S1 

653.525 

2.343.705 

27.9 

193' 

73.150 

5S6.9.97 

46.342 

633.339 

I .880.934 

33,6 

1932 

67.Í72 

522. -ÓJI 

2 . 346 

524.977 

I .518.694 

34.S 

1933 

1  93.'6j2 

644.412 

92.285 

756.697 

2.165.254 

34,9 

(*)  NOTA  —  Os  cálculos  sobre  o  valor  do  Mil  réis  ouro  obedeceram  ás 
seguintes  bases:  1921  =  4$256  papel;  1922  =  4$235 ;  1923  —  5$383  ; 
1924  —  5$023;  1925  —  4Í454;  :926  —  3$78i ;  1927  —  4$62o ;  1928  —  4Í584; 
1929  — 4$6l4;  1930  — 4$994;  1931  —  7$8li;  I932  —  7I7Z3;  1933  —  7$09'>. 
Os  dados  sobre  a  "Arrecadação  Aduaneira"  foram  extrahidos,  respectiva- 
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Isto  posto,  mois  facilmente  nos  habilitamos  a  avaliar 
o  verdadeira  posição  de  nossa  balança  commercial  na  se- 
gunda phase  desta  onalyse,  isto  é,  de  1934  o  1935. 

O  valor  total  da  importação  de  1934  foi  de  2.502 
mil  contos,  tendo  havida  portanto  um  augmento  de  337 
mil  contos  em  relação  ao  anno  de  1933.  A  arrecadação 
dos  direitos  aduaneiros  produziu  740.472  contos  de  réis, 
ou  sejam,  76.060  contos  a  mais  do  que  no  anno  de  1933. 

O  PREMEIRO  SEMESTRE  DE  1935 

Entramos,  assim,  a  onalysor  o  movimento  commercial 
do  primeiro  semestre  de  1935,  periodo  em  que  exporta- 
mos 1.250.451  toneladas  de  mercadorias  no  valor  de  1.897 
mil  contos,  equivalentes  a  16.050  mil  libras  ouro,  e  impor- 
tamos 2.041.965  toneladas  de  productos,  num  total  de 
1.711  mil  contos,  equivalentes  a  13.007  mil  libras  ouro. 

No  primeiro  trimestre  de  1934  as  rendas  aduaneiros 
produziram  188.786  contos;  mas  em  egual  periodo  de  1935 
essa  receita  subiu  o  230.121  contos,  isto  é,  experimentou 
um  accrescimo  de  41.335  contos. 

No  primeiro  semestre  de  1934  as  rendas  aduaneiras 
produziram  399.700  contos,  e  no    primeiro  semestre  de 


mente,  dos  Relatórios  do  Ministério  da  Fazenda,  dos  annos  de  1920  (I,  pag. 
386)  ;  Jg2i  (I,  pag.  386)  ;  os  dados  referentes  ao  anno  de  1922  são  do  Re- 
latório da  Fazenda  de  1923.  (I.  pag.  128)  ;  os  dados  de  1923,  foram  forneci- 
dos pela  Alfandega  do  Rio  de  Janeiro  e  pelas  Delegacias  Fiscaes ;  os  de  1924, 
do  Relatório  da  Fazenda  de  1926,  pags.  186-2;  os  de  1925.  do  Relatório  da 
Contadoria  Geral,  de  1925,  pag.  82;  os  de  1926  do  mesmo  Relatório  para 
1026.  pag.  80;  os  de  1927,  do  mesmo  Relatório  para  1927,  pag.  83;  os  de 
1028,  do  mesmo  Relatório  para  192S,  pag.  39:  os  de  1929,  do  mesmo  Rela- 
tório para  1929,  pag.  37;  os  de  1930,  do  mesmo  Relatório  para  1030,  pag.  35: 
os  de  1931,  do  mesmo  Relatório  para  1931,  pag.  45:  os  de  1932,  do  mesmo 
Relatório  para  1932,  pag.  45;  os  de  1932.  do  mesmo  Relatório  para  1932, 
pag.  42;  e  os  de  1933  foram  fornecidos  pela  Contadoria  Central  e  se  refe- 
rem ao  Anno  Civil. 
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1935,  466 AIO  contos,  o  que  cccusc  um  accrescimo  de 
renda,  para  este  ultimo  semestre,  de  66.770  contos  de 
réis,  elevando  a  135%  a  percentagem  da  arrecadação  so- 
bre a  avaliação  orçamentaria. 

Tal  é,  em  linhas  geraes,  o  quadro  do  nosso  movimen- 
to exportador  e  importador,  sob  o  regime  da  mais  severa 
toxação  alfandegaria. 

Ao  se  verificar,  porém,  uma  differença  de  2.216.129 
Libras  ouro  para  menos  no  saldo  da  balança  commercial 
brasileira  no -primeiro  semestre  de  1935,  em  relação  a 
egual  periodo  de  1 934  —  quer  isso  dizer  que  á  nossa  ta- 
rifa aduaneira  devamos  atribuir  a  culpa  pela  maior  im- 
portação, e  contra  ello,  apegados  ao  fallido  Sysíemo  Mer- 
cantilisfa,  nos  devamos  bater  para  que,  elevada  a  barreira 
alfondegoria,  possam  os  saldos  ouro  produzidos  peias  per- 
mutas mercantis  ser  mais  favoráveis  ? 

Nossa  resposta  é  categoricamente  negativa,  porque 
não  é  deixando  de  importar  maior  volume  de  mercadorias 
que  alcançaremos  mais  rapidamente  uma  vantajosa  posi- 
ção financeira  em  relação  aos  mercados  externos,  mas,  ao 
contrario,  é  incrementando  cada  vez  mais  a  importância 
de  nossas  compras  no  estrangeiro  que  augmentaremos  com 
vontogem  o  valor  das  nossas  vendas. 

O  vertiginoso  declínio  dos  saldos  ouro  do  nossa  ba- 
lanço commercial  não  pôde,  sob  pretexto  justificável,  ser 
atribuído  ó  nossa  pauta  alfandegaria. 

Ora,  Senhor  Presidente,  si  não  é  a  tarifa  aduaneira, 
como  tão  amplamente  julgamos  ter  demonstrado,  a  causa 
determinante  do  rápido  declínio  dos  saldos  ouro  de  nossa 
balança  commercial  —  o  que  outra  causa  ou  ccnusas  se  de- 


21 


verá  atribuir  a  responsabilidade  directa  ou  mesmo  remo- 
ta doquelle  gravissimo  phenomeno  económico? 

A  resposta  de  tão  capital  pergunta  está  contida  na 
lógica  coordenação  de  certos  princípios  theoricos,  funda- 
mentaes  da  Economia  Politica,  princípios  cuja  definição 
parece  ter  chegado  o  momento  propicio  de  ser  enunciada 
por  este  Conselho. 

Destaquemos,  para  isso,  os  elementos  de  que  se  cons- 
titue  o  transcedente  problema. 

BALANÇA  COMMERCiAL 

Na  termologia  económica  chama-se  bolonça  com- 
mereiâ!  "á  differença  dos  débitos,  verificada  pelos  quadros 
de  importação  e  exportação",  entre  duas  nações  que  entre 
si  exerçam  o  commercio. 

E'  ella,  entre  nós,  neste  momento,  o  factor  capital  do 
equilíbrio  de  nosso  balanço  de  contas  e  definidora  da  exa- 
cta posição  economico-financeira  do  paiz. 

CAMBIO 

Nasce  dahi  a  noção  precisa  do  cambio,  que  é,  por 
consequência,  effeiío  e  não  causa  dos  phenomenos  econó- 
micos. Póde-se  dizer,  em  synthese,  que  a  relação  entre  a 
somma  que  o  paiz  tem  a  pagar  no  estrangeiro  e  a  que  do 
estrangeiro  tem  a  receber,  constitue  a  expressão  cambial 
e  é  o  verdadeiro  regulador  de  suas  oscillações.  Todos  os  de- 
mais factores  —  já  o  dizia  Touzé  —  ficam  "subordinados 
á  questão  dos  compromissos  recíprocos,  elemento  funda- 
mental do  cambio"  sendo  um  engano  "imaginar-se  que  as 
dividas  internacionaes  decorrem  simplesmente  da  impor- 
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tação  e  exportação  e  como  resultante  apenas  do  exceden- 
te de  uma  sobre  a  outro".  Cambio,  portanto,  é  o  índice  re- 
flexo da  relação  entre  a  offerta  e  a  procura,  ou,  em  ou- 
tras palavras,  entre  as  possibilidades  e  os  necessidades  de 
adquirir  os  meios  de  compensar  dividas  reciprocas  das  pra- 
ças nacionoes  e  estrangeiras. 

A  queda  do  nosso  cambio,  por  consequência,  é  a  re- 
sultante da  depreciação  soffrida  pelo  milréis  em  relação  ás 
divisas  monetários  estrangeiras,  isto  é,  em  relação  oo  ouro. 
Depreciação  e  baixa  cambial,  são,  portanto,  expressões  sy- 
nonimos,  designadoras  de  um  mesmo  phenomeno. 

Não  é  por  haver  depreciação  que  o  cambio  baixa;  é 
porque  o  cambio  está  baixo  que  se  verifica  a  depreciação 
do  milréis.  ( 1 ) 

A  theoria  quantitativa,  segundo  a  qual  o  valor  do  pa- 
pel moeda  está  na  razão  inversa  da  quantidade  emittida, 
falhou  completamente  no  Brasil,  cujo  regime  de  curso  for- 
çado não  tem  sobre  o  cambio  a  influencia  preponderante, 
que  se  lhe  pretende  emprestar. 

O  mesmo  não  acontece  entre  os  nações  de  economia 
já  realizado  e  consolidada,  pois  no  regime  de  moeda  me- 
tallico,  ou  no  de  seu  equivalente  —  que  é  o  da  nota  con- 
versível —  o  factor  por  exceliencia  regulador  do  cognomi- 
nada "Balança  Internacional  de  Contos"  é  o  premio  do  di- 
nheiro, cujas  taxas  movimentam  o  fluxo  e  refluxo  de  moe- 
das. No  regime  do  papel-moeda,  porem,  em  que  não  existe 
o  correctivo  da  conversão  da  nota  circulante,  a  "Balanço 


(l)  NOTA  —  A  depreciação,  que  é  auferida  pela  taxa  cambial,  exprime 
a  perda  do  poder  de  compra  do  papel  moeda  era  relação  ao  ouro  ;  a  desvalori- 
zação exprime  a  perda  do  poder  acquisitivo  em  relação  a  quaesquer  cousas  e 
serviços  produzidos  no  interior  do  paiz. 
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de  Contas"  soffre  em  virtude  da  instabilidade  monetária, 
porque  desapparece  uma  grande  parte  do  seu  activo,  cons- 
tituído do  corrente  de  capitães  novos,  e  das  differenças 
absorvidas  pelas  osci Ilações  cambiaes. 

DINHEIRO 

Entramos  assim  a  comprehender  a  funcção  orgânica 
exercida  pelo  dinheiro  (symbolo  da  producçõo  (1)  nacio- 
nal) —  que  é,  por  sua  vez,  um  "objecto  movei  que  possue 
a  capacidade,  determinada  em  lei,  de  transportar  unida- 
des de  valor",  sendo,  elle  tombem,  uma  medida  de  valor. 

VALOR  E  PREÇO 

Ora,  sendo  o  volor  uma  relação  entre  objectos,  e  como 
relação,  variável,  consequentemente  toda  a  vez  que  elle  se 
afere  pelo  valor  do  ouro,  com  elle  oscilla  consoante  a  re- 
lação deste  objecto  com  outros  objectos.  Dahi  o  funcção  do 
preço,  que  é  a  razão  existente  entre  o  valor  do  ouro  e  o  de 
outro  qualquer  producto,  valor  que  pode  ser  alterado  tan- 
to em  favor  do  ouro,  como  em  favor  de  mercadoria. 

No  Brasil,  pela  lei  de  1846,  ficou  estabelecido  que 
IfOOO  fosse  egual  a  27  pence.  Mas  27  dinheiros,  como  pa- 
ridade, no  regime  de  curso  forçado  em  que  sempre  vive- 
mos, não  representa  uma  equivalência  de  valores,  porque 


(i)  Quando  se  adquire  um  inunovel,  debentures,  hypothecas,  etc,  o 
dinheiro  coagula,  como  dizia  Eichborn,  transformando-se  em  capital,  e  per- 
tence a  um  novo  estado  económico.  O  padrão  do  dinheiro  de  um  determinado 
paiz  é,  na  realidade,  o  seu  standard  de  producção,  da  qual  depende  o  seu 
valor  interno . 
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a  moeda  oscillante  é  inconversivel  e  a  sua  relação  só  é  de- 
terminada pelas  moedas  estrangeiras. 

A  chamada  "iei  do  padrão"  de  1846,  estabeleceu,  as- 
sim, uma  expressão  concreta  de  peso,  que  nada  revela  do 
valor  das  cousas  que  são  por  ella  medidas.  Ora,  sendo  o 
valor,  como  vimos,  uma  relação,  uma  medida  de  compara- 
ção, o  preço  vem  a  ser  o  idéa  concreta  de  relatividade  en- 
tre uma  determinada  mercadoria  com  o  valor  do  ouro,  pelo 
qual  o  mundo  inteiro  afere  seus  bens. 

Dahi  o  motivo  porque  as  osci Ilações  dos  preços  geroes 
exprimem  a  alta  ou  a  boixa  do  valor  do  ouro.  Em  outros 
termos,  ao  invés  de  representar  phenomenos  de  producção, 
o  Índice  médio  dos  preços  é  principalmente  constituído 
pela  offerto  e  procura,  do  dinheiro. 

Ora,  como  o  Brasil  não  possue  ouro,  e  como  quasi 
toda  a  sua  producção  depende  do  mercado  externo,  se- 
gue-se  que  os  nossos  preços  são  determinados  pelos  nossos 
clientes,  do  que  se  conclue  serem  as  variações  de  nossos 
preços  simples  phenomenos  de  producção.  Quando,  por 
exemplo,  o  preço  do  café,  (de  cuja  venda  depende  a  situa- 
ção da  nosso  balanço  commercial)  se  eleva  5%,  ou  10%, 
não  é  porque  seu  valor  tenho  oscillodo,  mas  porque  hcuve 
uma  diminuição  de  5%  ou  10%  na  medido  de  valor,  que 
é  o  unidade  monetária.  Não  foi  o  café  que  subiu,  mas  o 
mil  réis,  que  se  depreciou. 

Nosso  padrão  se  baseio,  portanto,  em  relação  aos 
mercados  externos,  na  fictícia  estabilidade  do  preço  de 
uma  mercadoria  chamado  ouro,  e  não  somente  no  poder 
ocquisitivo  do  dinheiro.  Em  outras  palavras,  nosso  padrão 
tem  por  medida  de  valor,  no  exterior,  o  preço  oscillante  de 
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uma  só  mercadoria,  e  não  o  média  corrente  dos  preços  de 
todas  as  mercadorias  em  geral,  da  theoria  do  Prof.  War- 
ren,  que  viria  excluir  as  oscillações  do  nivel  dos  preços. 

Dizemos  ao  "valor  do  nosso  dinheiro  no  exterior"  por- 
que si  o  ouro  influísse  no  poder  acquisitivo  da  moeda,  no 
interior  de  qualquer  paiz,  o  franco  francez  ou  o  dollar 
americano  deviam  possuir  um  poder  de  compra  muito  siu- 
perior  em  comparação  ao  do  milréis  nosso,  quando,  no  ver- 
dade, o  contrario  é  o  que  se  verifica.  No  caso  de  certos 
productos  o  poder  acquisitivo  do  franco  chega  a  ser  tres 
e  quatro  vezes  menor,  em  França. 

Em  conclusão: 

a)  —  Como  nõo  temos  ouro,  precisamos  compral-o 

ou  tomal-o  por  empréstimo,  a  juros  elevadís- 
simos. 

b)  —  As  nações  estrangeiras  podem  influir  sobre  a 

nossa  vida  economico-financeira,  augmentan- 
do  ou  diminuindo  nosso  lastro  ouro  ou  as  dis- 
ponibilidades de  papeis  commerciaes. 

c)  —  O  nivel  dos  preços  está  sujeito  ás  oscillações 

do  preço  do  ouro,  sobre  o  qual  nenhuma  in- 
fluencia exercemos. 

Desses  princípios  fundamentaes  do  scíencio  económi- 
ca, que  eu  aqui  exponho  constrangido,  movido  apenas  pelo 
desejo  de  esclarecer  a  verdadeira  situação  do  nosso  com- 
mercío  exterior,  podemos  adduzir  utilíssimas  e  opportunas 
considerações  capazes  de  definir  com  acerto  a  posição  eco- 
nomico-financeira do  Brasil. 
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A  EQUAÇÃO  ECONÓMICA  BRASILEIRA 

Os  dados  do  problema  são  conhecidos:  em  relação  ao 
primeiro  semestre  do  anno  de  1934,  o  Brasil  importou,  no 
primeiro  semestre  deste  anno,  mais  91.681  toneladas,  em 
quantidade,  e  mais  £  1.718.969  em  valor  ouro.  No  mesmo 
período  exportou  mais  275.428  toneladas,  que  lhe  valeram 
menos  £  497.160  ouro.  Resultado:  a  balança  commercial, 

nos  primeiros  6  mezes  de  1934,  accusou  o  saldo  de  

£  5.258.591,  ouro,  e,  em  egual  periodo  deste  anno,  o  sal- 
do de  £  3.042.462,  o  que  accusa  uma  diminuição  de  .... 
£  2.216.129  ouro. 

A  causo  primordial  dessa  brusca  alteração  reside  na 
extraordinária  quedo  do  valor  médio  dos  productos  nacio- 
noes  exportados  e  no  sensível  augmento  do  valor  das  mer- 
cadorias importadas. 

Vejamos,  em  números  exactos,  esse  fatal  desequilí- 
brio: 

VALOR  MÊDlO  POR  TONELADA 
(Janeiro  a  Junho) 
IMPORTAÇÃO  EXPORTAÇÃO 


1 

Em 

Em 

1 

Em£ 

Em 

Em 

Em£ 

milréis 

dollars 

OUTO 

milréis 

dollars 

oiia-o 

papel 

1 

(*) 

papel 

'931 

SI5$ 

42 

1  6.7 

I  :453$ 

113 

23.3 

1932 

469$ 

30 

6,3 

j  -.674$ 

112 

23,0 

"933 

39 

7.8 

I  :49i$ 

1 12 

21,3 

•'934 

5'83$ 

47 

5.8 

I  :70-3$ 

138 

17,0 

1935 

838$ 

52 

6,4 

1  :,5i7$ 

J05 

.2.8 

(*)    NOTA  —  A  fracção  de  libra  é  em  decimal. 
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O  café,  por  exemplo,  que  neste  ultimo  semestre  con- 
correu com  52%  do  volor  de  nossas  remessas  externas 
(contra  60%  no  1°  semestre  de  1934),  teve  o  seu  preço 
sensivelmente  reduzido. 

Analyse-se  o  seguinte  quadro,  referente  aos  primeiros 
semestres  de  coda  anno:  em  1931  exportamos  9.590.733 

saccas  de  60  kilos;  em  1932,  7.016.913;  em  1933,  

7.230.586;  em  1934,  7.626.417  e  neste  anno  6.888.951  . 

O  valor,  em  contos  de  réis  papel,  dessa  exportação  de- 
cresceu nesta  proporção:  em  1931  ella  valia  1.110.768; 
em  1932,  1.101.879;  em  1933,  1.009.132;  em  1934. 
1  .142.221  e  neste  anno,  983.408  contos  de  réis.  O  valor 
ouro  dessa  exportação,  porém,  decahiu,  assustadoramente, 
na  seguinte  progressão:  no  primeiro  semestre  de  1931  o 

café  nos  forneceu  17.879.406  £;  em  1932,   

15.089.146  £;  em  1933,  14.409.416  £;  em  1934,  

11.443.298;  e  em  1935,  apenas  8.348.163  £.  Em  outras 
palavras,  o  preço  a  bordo,  por  sacca,  em  libras  e  shillings, 
ouro,  foi  de  1|17,  em  1931,  213  em  1932,  2|  em  1933; 
1|10  em  1934  e  1 14  em  1935. 

O  deseqiuilibrio  cambial  é  evidente.  Sendo  porém,  o 
cambio,  como  vimos,  effeito,  e  não  causa  desse  phe- 
nomeno,  isto  é,  sendo  elle  o  indice  reflexo  da  relação  en- 
tre a  offerta  e  a  procura,  entre  as  possibilidades  e  as  ne- 
cessidades de  adquirir  os  meios  de  compensar  dividas  reci- 
procas das  praças  nacionaes  e  estrangeiras  —  seria  um 
erro  dizer-se  que  a  situação  é  precária  porque  o  cambio  se 
tornou  vil,  pois  o  contrario  expressa  a  realidade  economi- 
co-financeira  do  momento,  que  é  a  tal  ponto  angustiosa, 
que  o  cambio,  thermometro  da  nossa  saúde  económica, 
accusa  tão  forte  quéda. 
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CAUSA  DA  DEPRESSÃO  CAMBIAL 

Chegamos,  assim,  por  esto  longa  cadeia  de  conside- 
rações, á  conclusão  de  que  essa  depressão  cambial,  sob 
cuja  acção  difficilmente  poderemos  progredir,  dertuncio  a 
insufficiencia  dos  recursos  ordinários  do  Brasil  na  liquida- 
ção de  suas  contas  com  os  mercados  do  exterior,  pois  cam- 
bio é,  para  as  nações  da  categoria  do  Brasil,  a  relação  en- 
tre a  importação  e  a  exportação,  a  relação  entre  a  procura 
e  o  offerta  de  letras,  representativa  dos  créditos  e  débi- 
tos recíprocos  entre  o  paiz  e  as  praças  estrangeiras,  na  oc- 
casião  considerada. 

Como,  porém,  o  balança  commercial  nem  sempre  ca- 
racteriza fielmente  a  situação  cambial  de  todas  as  na- 
ções, de  um  modo  geral  pode-se  dizer  que  os  paizes  de 
bolanço  commercial  adversa  são  as  grandes  potencias  cre- 
doras, com  capacidade  de  exportar  capitães  e  invertel-os 
no  exterior,  e  que  os  paizes  que  apresentam  saldos  na  sua 
balança  commercial,  em  que  os  exportações  superam  as 
importações,  são  as  nações  devedoras,  tomadoras  de  em- 
préstimos necessários  ao  seu  desenvolvimento  interno.  Tal 
é  o  classiicaçõo  de  Boggs. 

AS  DUAS  PHASES  DO  COMMERCIO  EXTERIOR 
DO  BRASIL 

O  caso  do  Brasil  é  typico.  Seu  commercio  exterior  se 
divide,  ãté  onde  alcançam  as  estatísticos  mais  fidedignas, 
em  duos  phases  marcadamente  distinctos:  a  primeira,  de 
1833  a  1860,  em  que  suo  balança  commercial  foi,  em  re- 
gra, contraria;  o  segunda,  de  1860  o  1934,  durante  a  qual 
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sua  balança'  commercial  quasi  invariavelmente  accusou 
saldos. 

O  phenomeno  tem  sua  explicação  na  própria  historia 
de  nossos  empréstimos  externos.  Na  primeira  phase  nossa 
balança  commercial  era  deficitária  porque  os  capitães  for- 
necidos eram  constituídos,  na  sua  maior  parte,  por  créditos 
commerciaes,  que  de  prompto  explicam  o  incentivo  das 
importações . 

Entretanto,  como  desde  1824  já  o  Brasil  havia  inicia- 
do a  saccar  contra  o  seu  futuro  na  praça  de  Londres,  a 
partir  de  1861  o  serviço  dos  empréstimos,  que  se  foram 
occumulando,  tornou-se  de  tal  modo  avultado,  que  ultra- 
passava o  capital  que  seria  possivel  importar  novamente, 
recorrendo  o  Império,  então,  aos  saldos  de  suas  exporta- 
ções afim  de  poder  cobrir  os  differenças.  Com  o  incremen- 
to da  producçõo  a  balança  commercial  passou  a  ser-nos  fa- 
vorável, mas  os  seus  saldos  não  eram  sufficientes.  Prose- 
guindo,  sem  vacilloções,  na  fácil  politico  dos  empréstimos, 
cujo  serviço  cada  vez  mais  lhe  pesava  no  balanço  de  con- 
tas, o  Brasil  entrou,  afinal,  no  regime  artificial  e  onerosís- 
simo dos  3  fundings,  com  que  protelou  o  resgate  de  seus 
compromissos  externos  até  o  instante  em  que  poude  im- 
por aos  seus  credores  o  schema  Oswoldo  Aranha . 

Tal  é,  em  synthese,  o  impressionante  qwadro  que  as 
duas  phoses  de  nossa  attríbulada  existência  economíco- 
fínanceíra  nos  apresentam. 

Expostos  assim,  entretanto,  os  dois  períodos  não  po- 
dem ser  perfeitamente  comprehendidos,  nem  suas  conse- 
quências, exactamente  demarcadas. 
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BALANÇA  ECONÓMICA  DO  IMPÉRIO 

Analysemol-as  por  portes,  baseando-nos  no  balanço 
geral  dos  empréstimos  externos  brasileiros,  levantado  pelo 
Secção  Technica  do  Commissõo  de  Estudos  Financeiros  e 
Económicos,  e  pelos  dados  fornecidos  por  Castro  Carrei- 
ra, pela  Directoria  Geral  de  Estatístico  do  Ministério  do 
Agricultura  e  pela  Directoria  de  Estatística  Económico  e 
Financeira  do  Ministério  da  Fazendo. 

O  confronto  do  desenvolvimento  dos  operações  de 
credito  externo,  feitas  pelo  Império  com  os  saldos  do  nos- 
sa balanço  commercial,  no  periodo  de  1833  o  1861,  reve- 
lo-nos  o  seguinte  situação. 

Até  1860  o  receita  accumulodo  dos  10  empréstimos 
externos  levantados  em  Londres  era  de  £  1 1 .447.300,  ou 
sejam,  feita  o  conversão  pelos  câmbios  médios  de  cada 
onno,  83.302  contos  de  réis. 

A  divida  externa  circulante,  porém,  não  ia  além  de 
£  5.622.816  e  o  respectivo  serviço,  em  1860,  não  passava 
de  £  834.116. 

De  1 824  a  1  860  os  empréstimos  externos  apenas  ha- 
viam custado  ao  Império  £  16.881.028  (139.580  contos), 
sommo  relativamente  pequena  si  considerarmos  as  gran- 
des disponibilidades  do  paiz.  Desde  1833  o  balança  com- 
mercial se  apresentava  deficitário,  com  excepção  de  sete 
onnos,  cujos  saldos  foram  insignificantes.  A  começar  de 
1861,  porem,  a  exportação  começa  a  sobrepujar  o  valor 
da  importação  com  uma  regularidade  só  interrompida  tres 
vezes  (1880-01,  1885-86,  1888)  até  o  advento  da  Re- 
publica. 
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O  Império  contrahiu  em  Londres  empréstimos  no  valor 

de  £  48.354.900,  (460.816  contos)  gastou  em  despesas 
poro  seu  serviço,  resgate,  commissões,  etc.  £  63.638.502 
(631.739  contos)  e  legou  á  Republica  uma  divida  externa 
em  circulação  de  £  18.495.133,  equivalente,  ao  cambio 
médio  de  1888  (9$505)  a  1 75.796 :239|1 65. 

Feito  o  balanço  commerciol  e  orçamentário  dos  últi- 
mos cem  annos,  em  confronto  com  os  algarismos  indicado- 
res do  movimento  geral  da  divida  externa,  o  grande  pro- 
blema economico-finonceiro  da  Republica  brasileira  se  de- 
fine nitidamente. 

No  periodo  de  66  annos  (I)  de  1823-24  a  1889,  a 
balança  commerciol  do  Império  (deduzidos  dos  saldos  ve- 
rificados 774.528  contos  —  todos  os  deficits  —  344.562 
contos)  — accusou  um  saído  total  de  429.966  contos  de 
reis. 

Entretanto,  os  deficits  orçamentários,  somimados, 
(delles  deduzidos  os  saldos  registrados  —  20.802  contos) 
elevavam-se  a  874.928  contos  (2) ,  e  o  circulação  fiduciária 
orçava  por  197.156  contos  (3). 

A  Divida  Interna  Fundada,  segundo  a  Exposição  do 
ministro  Ruy  Barbosa,  era  de  543.585  mil  contos.  A  divida 
fluctuante  e  outras  obrigações  do  Thesouro  sommavom 
75.720  contos.  O  Império  despendera  631 .739  contos  com  o 
serviço  total  e  resgate  dos  vários  empréstimos  externos  por 
elle  controhidos,  empréstimos  cuja  circulação,  em  1888, 


(1)  NOTA  —  Os  dados  referentes  ao  decennio  anterior  a  1833-34  fo- 
ram avaliados  na  base  de  um  saldo  médio  de  2. coo  contos  aniiuaes.  Os  dados 
referentes  ao  periodo  de  1S33-34  a  18SS  são  de  Castro  Carreira:  Hist.  Fin. 
do  Brasil,  p.  608. 

(2)  —  Exposição  de  Ruy  Barbosa,  28  de  dezembro  de  1889. 

(3)  —  Calógeras:  Pol.  Mon.  do  Brasil,  p.  285. 
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era  de  175.796  contos.  O  resultado  liquido  dos  operações 
de  credito  externo  feitas  pela  monarchia  (£  48.354.900) 
representavam  (feita  a  conversão  aos  câmbios  médios  dos 
respectivos  annos)  a  importância  de  460.816  contos  de 
réis. 

Conseguimos,  assim,  colligir  os  seguintes  dados  refe- 
rentes ao  movimento  economico-financeiro  do  Império,  no 
periodo  de  1823  o  1889: 

BALANÇO  ECONÓMICO  FINANCEIRO  DO  IMPÉRIO 

(1823-1889) 


Deficits  orçamentários   874.928 

Papel-moeda  em  circulação   197.156 

Circulação  da  Divida  Externa  (1888)  .  175.796 

Serviço  e  resgate  da  Divida  Externa.  .  .  631  .739 

Liquido  dos  Empréstimos  Externos  ....  460.816 

Divida  Interna  fundada  •    543.585 

Divida  fluctuonte  e  obrigações  do  The- 

souro   75.720 

Saldo  total  da  balança  commercial  .    .  330.351 


Para  conhecer  o  passivo  nacional  transmittido  pelo 
antigo  regime  ao  novo,  não  se  pode,  porém,  sommar  indif- 
ferentemente  as  parcellas  dos  items  aqui  enumerados, 
muitos  dos  quaes  representam  encargos  absorvidos  por 
novos  compromissos.  Os  deficits  orçamentários,  por  exem- 
plo, liquidarom-se  otravés  de  novas  emissões  de  papel- 
moeda  ou  obrigações  do  Erário  publico.  Por  outro  lado  as 
sommas  gastas  com  o  serviço  e  resgate  da  divida  externa 
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elevem  ser  deduzidas  do  passivo  representado  pelos  de- 
ficits. 

O  Balanço  final,  para  o  fim  o  que  nós  o  destinamos, 
obedece,  portanto,  o  seguinte  critério: 

PASSIVO  DO  IMPÉRIO 


Círcu loção  do  divida  externo  (1 )   ....  175.796 

Divida  Interno  fundada  •    543.585 

Divida  fluctuante  e  obrigações  do  The- 

souro   75.720 

Papel-moeda  circulante   197.796 


992.897  (2) 

Podemos,  pois,  dizer,  sem  nos  afastarmos  da  verdade 
numérica,  que  o  Republica  herdou  do  Império  um  passivo 
de  um  milhão  de  contos  de  réis. 


O  IMPÉRIO  NÃO  FOI  O  DEFICIT.  .  . 


Dizer-se,  como  sustentava  a  opposiçõo  intransigente 
e  daltonica  dos  outros  tempos,  que  "o  Império  é  o  deficit", 
como  si  a  sobreexcedencia  arithmetica  da  despesa  á  re- 
ceita não  fosse  um  phenomeno  produzido  pelo  associado 
concurso  de  vários  outros  phenomenos  da  mais  transcen  - 
dente significação  de  ordem  moral  e  material,  é  resumir 
num  simples  e  grotesco  estribilho  uma  sentença,  ó  qual  os 


(1)  Feita  a  conversão  ao  cambio  médio  do  anno  de  iSSS  —  £.  =z  9$505- 

(2)  Segundo  Hados  de  Ruy  Barbosa,  quando  Ministro  do  Governo  Pro- 
visório, o  passivo  nacional  transmittido  pelo  antigo  regime  ao  novo  era  de 
1,072.122  contos.  A  conversão  da  divida  externa  em  circulação  era  feita  ao 
crmbio  de  27  dinheiros  por  i$ooo. 
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estudiosos  de  hoje  não  emprestam  incondicionalmente  sua 
assignatura . 

Na  verdade,  o  Império  foi  o  deficit.  Desde  o  inicio 
da  nossa  historia  orçamentaria  (que  só  começa  com  a  pri- 
meira assembléo  legislativa  em  1826)  até  1889,  só  oito 
exercicios  terminaram  com  saldos.  Em  trinta  e  oito  exer- 
cícios financeiros,  pelo  menos,  tivemos  no  Império  o  re- 
curso ao  empréstimo  ou  ó  emissão,  quando  não  a  um  e  a 
outra,  simultaneamente,  como  meio  de  sanar  as  difficul- 
dades  financeiras  e  supprir  deficits  orçamentários,  recor- 
rendo-se,  nos  demais  exercicios,  além  de  outros  expedien- 
tes, ao  corte  dos  despesas  e  á  creação  ou  aggravaçâo  dos 
impostos  da  receita. 

O  Império  teve  um  deficit  médio  annual  de  cerca  de 
13  mil  contos  de  réis. 

Sém  embargo,  a  simples  enumeração  desses  algaris- 
mos, desacompanhada  do  commentario  que  lhe  serve  de 
complemento,  perde  todo  o  valor.  Delles  faz  parte  o  re- 
lato circumstanciado,  que  esta  synthese  não  comporta,  da 
historia  nacional,  desde  os  seus  primórdios,  entrelaçada 
por  uma  ordem  successiva  de  acontecimentos  poliíicos,  so- 
ciaes  e  económicos.  Aquelles  números  significam  a  luta 
titânica  dos  nossos  primeiros  estadistas  contra  os  erros  da 
inexperiência;  a  organização  administrativa  de  uma  ex- 
colonia,  que  espoliada  de  todos  os  recursos  financeiros,  en- 
frentou os  encargos  onerosissimos  de  uma  guerra  para  suo 
independência;  a  formação,  sob  um  èstado  precário  e  in- 
extensivel  de  organização  do  trabalho,  da  nossa  monocul- 
tura cafeeiro,  que  ocabou  por  deslocar  a  riquezo  das  pro- 
víncias nortistas  para  o  centro  e  para  o  sul,  em  conse- 
quência do  incremento  dos  culturas  de  algodão  e  assucor 
em  outras  zonas  tropicaes  do  globo;  as  lutas  intestinas  e 
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externas,  que  o  poiz  sustentou  em  todo  o  seu  agitado  pe- 
ríodo de  formação,  pelejas  que  lhe  rasparam  o  erário  es- 
buracado pelo  constante  desequilíbrio  orçamentário;  o 
embaraçoso  período  de  transição  do  desenvolvimento  eco- 
nómico e  material  de  uma  nação  cuja  própria  grandeza 
territorial  constituía  um  dos  maiores  obstáculos  ao  pro- 
gresso mechanico;  significavam,  por  fim,  aquelles  algaris- 
mos, além  das  calamidades  da  formidável  secca  da  região 
nordestino,  também  o  gravíssimo  problema  do  captiveiro, 
que  por  tantos  annos,  sujeitando  os  nossos  recursos  aos 
seus  estreitos  limites,  afastou  da  nossa  terra  o  trabalho 
livre  que  nos  trariam;  as  correntes  immigratorías,  proble- 
ma que,  resolvido  pela  abolição,  abalou  em  seus  alicerces 
todo  um  systema  económico  até  então  dependente  da  vil 
exploração  do  trabalho  forçado. 

De  curtíssima  duração  foi  o  sonho  dos  que  acredi- 
tavam que  a  vindo  da  Republica  seria  a  salvação  das  nos- 
sas abaladas  finanças  publicas.  O  deficit  continuou,  como 
uma  "enfermidade  chronica  da  existência,  nacional";  o 
aggravamento  dos  impostos  attingiu  a  percentagens  absur- 
das; o  papel  moeda  arrombou  todos  os  diques  da  sciencia 
politica,  elevando  os  algarismos  dos  nossas  dividas  a  al- 
turas estonteantes. 

BALANÇO  ECONÓMICO  DÁ  REPUBLICA 

Esta  breve  synthese  histórica  da  nossa  evolução  eco- 
nomico-financeira  não  comporta,  evidentemente,  a  enu- 
meração parcellada  e  minuciosa  de  todos  os  algarismos 
que  delia  são  partes  integrantes  —  longo  e  ponderada 
analyse  que  êu  procurei  resumir  num  volume,  ainda  iné- 
dito, de  mais  de  300  paginas. 
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Ademais,  a  citação  continua  e  monótona  de  algumos 
centenas  de  números  apenas  serviria  para  mais  emmara  - 
nhar  a  nitida  idéa  de  sua  verdadeira  significação,  razão 
porque  preferi  reunil-os  em  uma  serie  ordenada  de  qua- 
dros estatísticos  e  graphicos  comparativos  da  mais  deli- 
cada contextura,  trabalho  que  submetto  ao  abalisado  exa- 
me deste  Conselho. 

A  verdade  numérica  de  nossa  evolução  econcmico- 
financeira  está  contida,  talvez  com  poucos  enganos  ou 
omissões,  no  eloquente  testemunho  dessas  columnas  de  al- 
garismos, colligidos  em  nossas  melhores  fontes  estatísticas 
officioes.  Elles  são  bem  o  perfil  sem  retoque  de  todo  o 
periodo  republicano,  photographado  em  suas  duas  phoses 
politicas  marcadamente  distinctas  e  definem,  com  meri- 
diano clareza,  tudo  quanto  não  o  conseguiríamos  demons- 
trar num  confuso  e  complicado  relatório  oral.  (1) 

Em  números  redondos  aqui  temos  o  movimento  gerai 
de  dez  quotriennios  e  um  quinquennio  da  Republica  — 


(i)    CRITÉRIO  SEGUIDO  PARA  A  CONFECÇÃO  DOS  MAPPAS 
DEMONSTRATIVOS  DO  DESENVOLVIMENTO  DOS  EMBREST.IMOS 
EXTERNOS 

Empréstimos  resgatados  da  União 

Uma  vez  conhecidos  estes  dados  (empréstimos  resgatados)  e  sabendo-se 
a  data  do  resgate  final,  (vide  Volume  III  —  i.'  parte  "Finanças  do  Bra- 
sil") foi  reconstituído  o  movimento  normal  dos  referidos  empréstimos,  en- 
cerrando-se  as  respectivas  coutas  no  anno  conhecido  do  resgate  final,  c 
debitando-se,  naquelle  anno,  o  saldo  que  então  ficara  em  circulação. 

Entre  a  circulação  accusada  para  1930,  na  ultima  Mensagem  do  Go- 
verno, e  a  do  mappa  agora  levantado  pela  Secção  Technica,  existe  uma  diffe- 
rença  proveniente  da  inclusão,  no  referido  mappa,  do  movimento  havido  com 
o  empréstimo  de  1922  (£  9.000.000),  cuja  ultima  amortização  só  occoncu 
praticamente  era  1932,  apesar  da  existência,  no  estrangeiro,  de  fundos  suíti- 
centes  para  seu  resgate  antecipado.  Uma  clausula  contractual  impunha,  po- 
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isto  é,  o  balanço  geral  economico-financeiro  de  1 890  a 
1934: 

BALANÇO  ECONOMICO-FINANCESRO  DO  PERÍODO 
REPUBLICANO 


(1390-1934) 

Mil 

contos 

Mi 

1  £ 

Def icits  orçamentários  ....... 

7 

.886 

272 

551 

Papel-moeda  em  circulação  (1934) 

3 

107 

52. 

302 

Divida  interna  (1934)  

3 

.003 

50 

538 

Scldo'  total  da  balança  commercial 

16 

076 

544. 

830 

Novos  empréstimos  externos  .... 

9 

815 

343 

394 

Despesa    total  dos  empréstimos  ex- 

ternos   

12 

.092 

394 

200 

Estes  totaes,  entretanto,  pertencem  a  duas  ordens  di- 
versas de  factores,  uma  de  natureza  a  que  poderíamos  di- 


rém,  a  obrigatoriedade  lio  serviço  de  juros  e  amortisaçao  durante  o  mínimo 
de  10  annos. 

Câmbios  médios  antiuacs 

Foram  baseados  na  tabeliã  officíal  da  Directoria  de  Estatística. 

E'  de  crer  que  taes  médias  não  sejam  de  rigor  absoluto,  pois  o  ver- 
dadeiro e  mais  acertado  seria  a  verificação  das  médias  ponderadas.  Para 
chegarmos  a  este  resultado,  entretanto;  seria  necessário  reconstituirmos  nossa 
contabilidade  publica  desde  o  anno  de  1824. 

Sem  embargo,  considerando-se  que  as  oscillaçÕes  cambiaes  não  foram 
violentas,  salvo  em  algumas  occasiões,  não  é  de  se  temer  que  grandes  e 
sensíveis  differenças  possam  alterar,  de  modo  prejudicial  o  conjuncto  geral 
do  mappa. 

Câmbios  básicos  da  conversão  das  varias  moedas  a  libras 

Sabe-se  que  até  1922,  uma  Libra  valia  $4.8665  e  Fcs.  25.25. 
Dahi  por  diante,  porém,  começam  as  grandes  fluctuações  cambiaes  entre 
Londres-New-York-Paris . 

A  Secção  Technica  fez  suas  conversões  por  aquellas  bases  até  193:, 
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zer  interna,  e  outra,  externa .  Da  primeira  sorte  são  os  de- 
ficits  orçamentários,  a  circulação  monetária  e  a  divida  in- 
terna; a  segunda,  comprehende  o  movimento  total  dos  em- 
préstimos externos  brasileiros,  o  respectivo  serviço  e  os  sal- 
dos geraes  da  balanço  commercial.  A  simples  combinação 
graphica  (em  libras)  dos  seis  elementos  componentes  des- 


dividindo  a  parte  Francos  em  duas  secções,  uma  na  razão  de  Fcs.  125  por 
Libra  (papel),  outra  na  de  Fcs.  25,  também  por  Libra  (ouro). 

A  partir  de  1931,  porém,  já  não  se  obedeceu  ao  mesmo  critério,  deante 
das  novas  oscillações  entre  as  praças  Européas  e  Norte-Amerícanas.  razão 
porque  as  conversões  foram  feitas  de  accordo  com  as  taxas  conhecidas. 

Em  31  de  Julho  de  1935,  por  exemplo,  a  posição  cambial  era  a  seguinte: 


New-York-Londres       $      4 . 9293 

Paris-Londres            Fcs.     76,22  (papel) 

IS,24  (ouro) 

Cambio  official  do  Brasil   £  58.314 

$  11. 830 

Fcs.  ouro  3.825 
Fc.  PP.  765 

Prova 


t  4.9293         a  1 1 .830  equivalem  a  5S$3i4 

Fc.  ouro  15,24    a    3-825        "  a  5S$3i4 

Fc.  pap.  76,225  a       765.       "  a  58$3i4 

A  União  devia  naquella  data : 

Libras                      106.014.893  a  58I314  6.182.152:471$ 

Dollares                  173.246.645  a  ii$83o  2.049.507:810$ 

Fcs.  ouro              229.1S5.500  a    3$82S  876.634:537? 

Fcs.   papel              293.314.400  a       765  224.385:516$ 


9.332.680  :334$ 

9.332.680:334$     -=-     58$3i4   igual   a      f      160.041. 848 

No  mappa  foram  incluídas  £  41.475.580  provenientes  dos  Fundings  de 
1898,  1914  e  1931,  correspondentes  a  £  8. 613. 717,  14. 502.396  e  18.359.467, 
respectivamente . 

Suppõe-se  ser  necessário  citar  este  caso  na  apreciação  do  resultado  final, 
pois  pue,  a  rigor,  não  se  pode  considerar  este  valor  como  uma  ENTRAD.\ 
de  ouro  no  Paiz,  sabido,  como  é,  que  os  Fundings  representam  somente  o  mon- 
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sas  duQS  classificações  nos  fornece  uma  concreta  idéa  de 
sua  evolução  nos  diversos  períodos  governomentaes,  e  ao 
mesmo  tempo  que  faz  resaltar  suas  menores  oscillações 
quatriennaes,  indica  também  a  perfeita  correlação  de  seus 
movimentos . 

OS  DOIS  CYCLOS  ECONÓMICOS  DO  PERÍODO 
REPUBLICANO 

Da  meticulosa  anolyse  interpretativa  dessas  linhas, 
chegamos,  assim,  á  conclusão  insophismavel  de  que  o  exis- 
tência economico-financeira  da  Republica  se  divide  em 
duas  phases  cyclicas  perfeitamente  distinctas  em  sua  na- 
tureza e  em  suas  consequências  —  ambas  sujeitas  ás  os- 
cillações das  linhas  indicadoras  do  movimento  de  entrada 
e  sahida  de  capitães  estrangeiros  pelo  processo  continuo 
dos  empréstimos  e  seu  respectivo  serviço. 

Encontramos,  dessarte,  por  este  systêma  analytico,  a 
comprovação  cabal  da  theorio,  hoje  definitivamente  assen- 


tante  de  compromissos  devidos,  mas  cujo  pagamento  é  suspenso  por  um  de- 
terminado prazo,  findo  o  qual  é  retomado  com  a  aggravante  de  novos  juro.s. 

Prevalecendo  este  ponto  de  vista,  é  de  crêr  que  as  referidas  £  41.475.580 
devam  ser  abatidas  dos  productos  dos  empréstimos  no  valor  de  £  250,554.318, 
reduzindo  assim  as  ENTRADAS  REAES  a  £  209.078. 738  contra  uma 
SAHIDA  de  £  309.1S5.148  e  um  DEBITO  REMANESCENTE  de 
£  i'6o.04i.848. 

Estados  e  Municípios 

Os  cálculos  obedecei-am  ao  mesmo  critério  utilisado  para  os  Emprés- 
timos da  União,  com  a  differença  de  não  se  ter  levado  em  conta,  na  parte 
Francos,  senão  FRANCOS  PAPEL. 

Fusão  geral  dos  compromissos  da  União,  zslados  c  Mwiicipíos 

O  processo  da  fusão  geral  consistiu  numa  simples  somma  de  accordo 
eom  a  ordem  chronologica  annual. 
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ioda,  que  nos  offirma  a  extraordinário  influencia  exerci- 
da pelos  empréstimos  externos  sobre  todo  a  nosso  vida 
económica  —  preponderância  tanto  mais  explicável  e  ló- 
gica quanto  a  entrada  de  ouro  proveniente  dessas  opera- 
ções actuaram  promptamente  sobre  o  nosso  meio  circulan- 
te fiduciário  e  jamais  sobre  o  movimento  geral  do  credito 
interno,  isto  é,  sobre  o  taxa  bancaria. 

PRIMEiRA  PHASE  DE  TRANSIÇÃO 

A  primeira  phase  económica  do  Republica  se  inicia 
logo  depois  do  quinquennio  dos  governos  Deodoro  do  Fon- 
seca e  Floriano  Peixoto  (1890-94),  cujas  características 
foram  a  elevação  paulatina  dos  saldos  commerciaes,  o  au- 
gmento  sensível  de  novos  empréstimos  externos  e  a  dimi- 
nuição do  respectivo  serviço.  O  deficit  orçamentário  su- 
biu, então,  extraordinariamente,  e,  com  elle,  a  circulação 
monetária . 

PRIMEIRO  CYCLO  ECONÓMICO 

O  primeiro  cyclo  económico  então  se  inicia,  compre- 
hendendo  quatro  quatriennios  governamentaes,  pois  vae 
de  1895-1898  a  1907-1910.  Inauguro-se,  portanto,  no 
período  em  que  realizamos  o  primeiro  funding  de  nossa 
divida  externa. 

As  características  deste  cyclo  são  extraordinariamen- 
te uniformes  e  sua  "tendência"  sempre  ascendente.  Domi- 
na-o  a  linha  dos  saldos  commerciaes,  sempre  superiores  ao 
valor  dos  novos  empréstimos  contrahidos  no  exterior  e  ao 
serviço  total  da  divida  extêrna  circulante  que  em  todo  o 
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período  se  conserva  inferior  á  importância  do  dinheiro  das 
novas  operações  de  crédito. 

Este  primeiro  cyclo,  que  legara  da  phase  de  transi- 
ção inicial  (1890-1894)  um  activo  de  £  11.760.967 
(soldo  da  balança  commercial  e  total  dos  novos  emprés- 
timos, menos  o  serviço  da  divida  externa)  contrahiu  no 
estrangeiro  dividas  no  valor  de  £  116.677.397,  tendo  o 
serviço  do  seu  debito  externo  em  circulação  exigido  £ 
81  .350.066.  Os  saldos  de  suo  balanço  mercantil  se  ele- 
varam a  £  180318.000.  O  cyclo  foi  encerrado,  portan- 
to, com  um  saldo  total,  para  o  paiz,  de  £  215.645.331 
- —  parte  do  qual  foi  absorvido  pelo  balanço  de  Contas  do 
periodo.  Ao  encerrar-sê  o  cyclo,  em  1910,  a  circulação  da 
divido  externa  era  de  £  129.278.917,  equivalente  a 
1  .929.746  contos  de  réis,  feito  o  conversão  ao  cambio 
médio  daquelle  onno. 

Reflexamente,  os  factores  da  situação  interna  do  paiz 
reagem  em  sentido  parollelo:  a  circulação  monetário,  cujo 
valor  em  mil  réis  soffre  pequeno  augmento,  vê  seu  valor 
ouro  subir  num  crescendo  animador,  em  virtude  da  ele- 
vação cambial;  os  deficits  orçamentários  expressom-se  em 
pequenos  algarismos,  com  excepção  do  primeiro  quotrien- 
nio  do  periodo  1895-1898,  sendo  de  notar-se,  no  segundo 
e  no  terceiro,  a  existência  de  dous  saldos  em  libras;  por 
suo  vez,  o  divida  interna  acompanha  proporcionalmente  a 
elevação  da  circulação  fiduciária,  até  o  quatriennio  final 
do  cyclo.  O  cambio  médio  annua!  sóbe  até  o  anno  de  1900 
para,  logo  depois  de  uma  rápido  quáda,  manter-se  quasi 
estável  um  decennio. 
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SEGUNDA  PHASE  DE  TRANSIÇÃO 

Entra  o  paiz,  logo  o  seguir,  num  período  delicodis- 
simo  de  transição:  é  o  quatriennio  anterior  á  conflagra- 
ção européa  —  1911-1914.  Apesar  da  estabilidade  do 
cambio  médio  annual  os  saldos  da  balança  commercial 
cóem,  num  angulo  de  45  gráos,  sem  margem  para  satisfa- 
zer o  serviço  da  divida  externa,  compromisso  que  conti- 
núa  a  ser  coberto  por  novos  empréstimos.  A  situação  in- 
terna é  critica:  os  deficits  orçamentários  do  quatriennio 
elevam-se  em  linha  quasi  vertical,  ao  ponto  de  ser  o  seu 
montante  quasi  comparável  ao  valor  da  circulação  mone- 
tária, bem  pouco  superior  á  importância  da  divida  Interna. 

Esta  phase  é  de  natureza  especiali|sima,  em  virtude 
da  quasi  conjuncção  das  tres  linhas  de  cada  um  dos  gra- 
phicos  demonstrativos  de  sua  situação. 

Assim,  temos: 

Em  mil  £ 


Empréstimos  externos  contrahidos  .  .  52.422 

Serviço  do  divida  externa   50.923 

Circulação  monetária   50.228 

Deficits  orçamentários  sommados  .   .  48.761 

Divida  interna   46.331 

Soldo  da  balança  commercial  ....  34.856 


Dir-se-ia  que  todo  o  trabalho,  toda  a  actividade  na- 
cional haviam  atreguado,  de  um  momento  paro  outro,  a 
sua  luta  formidável . 
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SEGUNDO  CYCLO  ECONÓMICO  DO  PERÍODO 
REPUBLICANO 

O  segundo  cyclo  economiico  inicia-se  com  o  segundo 
Funding  da  divida  externa,  e  termina  nas  vésperas  do  ter- 
ceiro Funding,  realizado  em  1931,  Isto  é,  começa  com  o 
quQtrlennlo  1915-1918,  coincidindo  com  a  guerra  euro- 
péa,  para  findar  em  1927-1930,  no  quatriennio  anterior 
ao  da  Revolução. 

Sua  característica  preponderante  e  peculiaríssima  é 
o  radical  alteração  do  traçado  percorrido  pela  linha  Indi- 
cadora do  serviço  total  da  Divida  Externa,  que  passa  a 
occupor  posição  intermediaria  entre  os  saldos  commerciaes 
e  os  novos  Empréstimos  Externos.  Em  outras  palavras:  ao 
passo  que  no  primeiro  cyclo,  e  durante  o  período  de  tran- 
sição, o  troço  do  Serviço  da  Divida  Externa  conserva-se, 
Invariavelmente,  abaixo  da  linha  formada  pelos  Novos 
Empréstimos  Externos,  o  que  evidencia  que  as  despesas 
decorrentes  dos  nossos  comprimossos  foram  sempre  sal- 
dadas com  o  ouro  proveniente  de  novas  operações  de  cre- 
dito —  no  segundo  cyclo  o  Serviço  do  Divida  é  sempre  su- 
perior ó  importando  dos  novos  débitos  externos. 

Tão  radical  modificação  altero,  por  completo,  o  ry- 
thmo  economico-finonceiro  deste  cyclo,  desequilibrando  o 
seu  normal  desenvolvimento.  Sustada  a  immigraçõo  do 
ouro  dos  empréstimos  (mais  accentuadomente  notado  em 
todo  o  quatriennio  da  conflagração  européa)  e  diminuído, 
em  porte,  o  pagamento  dos  amortizações  do  divida  exter- 
na, pelo  contracto  do  segundo  Funding,  o  seu  serviço  avan- 
ça numa  ameaçadora  linha  ascendente. 

Expllca-se:  pelo  Funding  de  1898  aquellas  amorti- 
zações haviam  sido  suspensas  por  14  annos,  isto  é,  até 
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julho  de  1911,  suspensão  novamente  obtida,  paro  eguol 
prazo,  pelo  segundo  Funding,  em  1914.  Durante  28  onnos, 
portanto,  o  Brasil  conseguiu  protelar  o  amortização  da  di- 
vida externa  contrahida  nos  períodos  anteriores  óqueiles 
occordos,  elevando  absurdamente  a  sommo  dispendida  em 
juros  provenientes  do  inexecução  dos  contractos.  Por  ou- 
tro lodo,  pelos  Fundings  de  1898  e  1914  íoram  consolida- 
dos coupons  no  valor  de  £  8.613.717,  e  £  14.502.396, 
respectivamente;  mas  como  em  virtude  destes  Fundings  o 
paiz  desembolsou  £  27.196.663  de  juros  sobre  juros,  fa- 
cilmente se  vê  que,  depois  de  haver  pago  mais  do  que  os 
próprios  juros  consolidados,  elle  deve  ainda  do  remanes- 
cente daquelles  dois  occordos  com  os  seus  credores,  som- 
ma  quosi  equivalente  aos  juros,  cujo  pagamento  odiou. 

Assim  se  explico  porque  o  Serviço  do  divida  tende  de- 
cididamente paro  o  alta,  mormente  no  ultima  phase  do 
cyclo,  e  como  elle  consegue  perturbar  e,  afinal,  comple- 
tamente annullar,  o  esforço  persistente  de  que  é  provo  o 
troço  dos  saldos  do  nosso  commercio  exterior,  cuja  formi- 
dável quédo,  na  ultima  porte  do  cyclo,  coincidiu  com  o  des- 
moronamento do  governo. 

O  thermometro  cambial  de  todo  esse  período  é  um 
registro  perfeito  do  seu  clima  economico-finonceiro,  que 
nem  mesmo  o  estobilisoção  consegue  disfarçar  quando  se 
examino  em  conjuncto  todos  seus  elementos  e  o  correla- 
ção de  suas  osci Ilações. 

Os  saldos  de  suo  balanço  mercantil  ottingem  o  valor 
de  £  237.642.000,  e  o  montante  dos  operações  de  cre- 
dito externo  se  elevam  o  £  152.225,465  —  porcellos  que, 
sommodos,  elevam  o  £  389.867.465  o  total  do  ouro  pro- 
duzido pelo  trobolho  e  pelo  credito  doquelle  cyclo.  Entre- 
tanto, como  o  serviço  do  suo  divido  externa  absorveu  £ 
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202.999.349,  o  cyclo  encerrou-se  com  um  activo  de  £ 
186.868.116,  necessário  poro  attender  aos  demais  com- 
promissos de  seu  balanço  de  contas  internacionaes. 

A  circulação  da  divida  externa  era,  em  1930,  de  £ 
267.173.023,  equivalente  a  11  .753.476  contos  de  réis, 
ao  cambio  médio  daquelle  anno. 

ANALYSE  DOS  MOVIMENTOS  PERIÓDICOS 

Si  analysados  parcellodamente  os  movimentos  quo- 
triennaes  deste  cyclo,  tendo-se  como  ponto  de  referencia 
o  periodo  de  transição  (1911-1914=100),  observamos 
que  na  sua  primeira  phase  (1915-1918)  os  Empréstimos 
Externos  dèscem  a  9,6  e  o  Serviço  do  Divida  a  73,9,  ao 
posso  que  os  Saldos  Commerciaes  se  elevam  a  191,7.  O 
deficit  orçamentário  não  vaè  além  de  107,1  . 

Na  segunda  phase,  porém  (1919-22)  o  quadro  é  di- 
verso: os  Empréstimos  Externos  passami  de  9,6  para  76,4, 
e  o  Serviço,  de  73,9  para  84,9,  emquanto  os  saldos  da  ba- 
lança mercantil  descem  de  191,7  para  150,6.  O  deficit 
orçamentário  cáe  de  107,1  paro  101,2. 

Na  terceira  phase  (1923-26)  a  linha  dos  Emprésti- 
mos Externos  baixa  a  61,6  ao  passo  que  o  seu  Serviço  vae 
até  91,5.  Os  saldos  commerciaes,  porém,  reagem  vigoro- 
samente, ottingindo  o  235,9  —  isto  é,  o  maior  elevação 
verificada  em  qualquer  periodo  da  suo  historia,  facto  que 
concorre  para  que  o  deficit  orçamentário  fique  reduzido 
a  24,n1,  nivel  não  alcançado  em  nenhumt  outro  periodo  do 
cyclo . 

Na  quarta  è  ultima  phase  (1927-30),  na  qual  se  ve- 
rificou o  grande  pânico  bolsista  internacional,  os  saldos 
da  balanço  commercial  brasileira,  que  do  indice  100,  na 
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phase  inicial  (1911-14),  haviam  subido  progressivamen- 
te a  191,7,  150,6  e  235,9,  cóem,  de  chofre,  para  103,6, 
na  menor  média  do  seu  cyclo.  Contrariamente,  os  Em- 
préstimos Externos,  que  de  100,  se  mantinham  entre  9,6, 
76,4  e  61,6  elevam-se  a  186,6  —  alcançando  o  ponto  cul- 
minante do  grophico.  Tão  vultosas  operações  de  credito 
externo,  entretanto,  não  bastaram  paro  cobrir  o  Serviço 
total  da  divida  em  circulação,  serviço  cujo  montante,  a 
partir  de  100,  da  phase  anterior  á  guerra,  passara  succes- 
sivamente  de  73,9  para  84,9  e  de  91,5  para  148,2,  ultra- 
passando em  algumas  mil  libras  a  importância  dos  novos 
empréstimos  contrahidos  —  característica  principal  de  to- 
do este  cyclo.  O  deficit  orçamentário,  por  sua  vez,  eleva- 
se  de  24,1  a  63,5,  com  não  muito  accentuada  quéda 
cambial . 


CONFRONTO  DOS  DOIS  CYCLOS 


Em  resumo,  os  dois  cyclos  económicos,  que  vimos  de 
estudar,  apresentam  as  seguintes  differenços,  em  Libras: 

1°  CYCLO      2°  CYCLO 

Novos  Empréstimos  Externos  116.677.397  152.225.465 

Serviço  da  Divida  Externa  .  81.350.066  202.999.349 

Saldos  commerciaes  ....  180.318.000  237.642.000 

Deficits  Orçamentários  ....  25.565.701  144.278.604 

Em  outras  palavras:  em  relação  ao  primeiro,  o  segun- 
do cyclo  lançou  mais  £  35.548.068  de  empréstimos  exter- 
nos, mas,  por  outro  lado,  desembolsou,  com  o  serviço  da 
sua  divida  externa  em  circulação,  mais  £  121.649.283  do 
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que  o  primeiro  cyclo,  o  que  significo,  portanto,  que,  ape- 
sar dos  novos  empréstimos  contrahidos,  o  segundo  cyclo 
ainda  teve  um  deficit  de  £  50.773.884  no  movimento  des- 
sas transacções,  ao  passo  que  o  primeiro  accusou  um  cre- 
dito de  £  35.327.331. 

Por  este  raciocinio  se  conclua  que  o  soldo  liquido  do 
primeiro  cyclo,  que  teve  um  superavit  commercial  de  .... 
£  180.318.000,  foi  de  £  215.645.331,  ao  passo  que  o  saldo 
liquido  do  segundo  cyclo,  cujo  balanço  mercantil  lhe  dei- 
xou um  credito  de  £  237.642.000,  foi  de  £  186.868.116, 
pois  os  novos  empréstimos  contrahidos  (£  152.225.465) 
não  lhes  bastaram  para  cobrir  as  despesas  (£  202.999.349) 
com  o  serviço  da  divida  externa. 

TERCEIRA  PHASE  DE  TRANSIÇÃO 

Como  aconteceu  após  o  primeiro  cyclo  económico,  ao 
segundo  succede  um  quatriennio  de  transição  cuja  delica- 
deza o  nosso  graphico  tão  bem  define.  O  terceiro  Funding, 
de  1931,  e  mais  tarde,  o  schema  Oswaldo  Aranha,  conse- 
guem reduzir  sensivelmente  as  remessas  exigidas  pe'fl  ser- 
viço da  divida  externa,  que,  em  relação  ao  Índice  100  do 
quatriennio  1927-30,  baixam  para  65,3. 

O  periodo  1931/34  teve  um  saldo  de  £  53.310.000  na 
suo  balança  commercial:  mas  como  precisou  desembolsar 

com  o  serviço  de  sua  divida  externa  o  somma  de  

£  49.354.384,  pode-se  dizer  que  o  seu  superavit  não  foi 
além  de  £  3.955.616,  credito  que  se  transformaria  em 
vultosissimo  deficit,  não  fosse  o  Funding  de  1931,  na  im- 
portância de  £  18.359.467. 

Com  a  suspensão  completa  e  repentina  dos  emprés- 
timos externos,  que  até  então  vinham  concorrendo  gran- 
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demente  para  o  pagamento  do  serviço  (as  £  18.359.467, 
que  figuram  no  grophlco  1931-34,  são  relativas  ao  Fun- 
ding  de  1931 )  a  situação  financeira  do  paiz  passa  por  uma 
alteração  radical. 

Mesmo  considerando  os  18  milhões  de  libras  do  Fun- 
ding  de  1931  como  um  empréstimo,  o  numero  indicador 
da  entrada  de  novos  capitães  estrangeiros,  por  via  de  cre- 
dito externo,  no  periodo  de  1931/34,  é  apenas  24,5,  tendo 
o  quatriennio  anterior  como  Índice  100. 

Para  se  comprehender  a  natureza  desse  desequilíbrio 
é  sufficiente  a  comparação  de  seus  factores  básicos,  con- 
siderando-se  o  ultimo  quatriennio  do  segundo  cyclo  como 
Índice  100: 

1927-30  1931-34 


Novos  Empréstimos  externos    100  24,5 

Serviço  da  Divida  Externa   100  65,3 

Saldos  commerciaes   100  147,6 

Deficits  orçamentários   100  138,9 


A  phose  posterior  á  Revolução  pôde  ser  ainda  melhor 
comparada  si  tomarmos  como  base  o  indice  do  inicio  do 
segundo  cyclo  191 1  —  1914  =  100: 

1927-30  1931-34 


Novos  Empréstimos  externos    142,6  35,0 

Serviço  da  Divida  Externo    148,2  96,9 

Saldos  commerciaes   103,6  152,9 

Deficits  orçamentários    63,5  88,1 
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Essas  comparações  nos  demonstram,  portanto,  que  o 
movimento  rythmico  da  nossa  economia  se  descompassou 
pela  conjuncta  influencia  da  elevação  do  serviço  da  nossa 
divida  externa,  e  da  quéda  ameaçadora  dos  saldos  da  ba- 
lanço commercial  —  circumstoncia  que  desloca  do  segundo 
cyclo  o  ultimo  quatriennio  governamental  (1931-34) 
tronsformando-o  numa  novo  phase  de  transição,  como  as 
que,  no  primeiro  quinquennio  republicano,  e  nos  quatro 
annos  anteriores  á  guerra  européo,  antecederam  a  forma- 
ção de  um  novo  cyclo  de  longa  duração. 

A  prova  final  da  exactidão  dessa  analyse  está  contida 
nos  dous  graphicos  de  números  Índices  relativos  aos  annos 
de  1911-1914=  100  e  1927-1930  =  100.  Pelo  exame  do 
primeiro  destes  diagramas  se  verificará  a  reconstituição, 
quasi  absoluto,  de  toda  o  evolução  económica  do  primeiro 
cyclo;  o  segundo  graphico  acompanha,  em  traços  de  cara- 
cter relativo,toda  a  "tendência"  do  segundo  cyclo.  Em  outras 
palavras:  para  se  demarcar  os  períodos  cyclicos  de  nossa 
economia  utilisamos  o  numero  indice  cujas  linhas,  nos 
dois  cyclos  indicados,  conseguem,  em  proporções  relati- 
vas aos  seus  pontos  básicos,  acompanhar  os  movimentos  do 
graphico  troçado  com  números  absolutos. 

CONCLUSÕES 

Tal  é,  Senhor  Presidente,  em  rápida  synthese,  o  ver- 
dadeira recopituloção  da  historia  economico-finonceiro  do 
Brasil,  cujo  premente  situação  nada  mais  é  do  que  uma 
resultante  inevitável  do  gravíssimo  phenomeno  de  nossos 
dois  cyclos  passados,  ambos  subordinados,  não  só  á  politica 
de  valorização  do  café,  oujas  consequências  ainda  por  mui- 
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to  tempo  nos  molestarão,  como  á  formidável  crise  interna- 
cional, que  modificou  tão  profundamente  o  commercio  e 
as  finanças  das  maiores  nações  do  mundo. 

Volvendo  nossas  vistas  para  a  época  actual  —  de 
prompto  nos  apercebemos  que  o  seu  desequilíbrio  é  man- 
tido pelo  quédo  de  nossos  saldos  commerciaes,  cujo  valor 
ouro  não  poderá  ainda  este  anno  cobrir  os  compromissos 
do  poiz  no  exterior,  deficiência  que  mais  aggravorá  o  já 
gravíssimo  problema  creado  pelos  congelados. 

Reflictamos  um  Instante  sobre  este  ponto  capital. 
Para  uma  nação  fóra  do  regime  de  curso  forçado,  o  essen- 
cial não  é  que  a  exportoção  exceda  á  importação,  mos  que 
o  volume,  a  importância  de  ambas,  representem  conjun- 
ctamente  um  commercio  activo  e  de  grandes  proporções, 
indicador  do  desenvolvimento  económico  do  poiz  pela  mo- 
vimentação crescente  de  capitães,  que  aquelle  intercambio 
faz  entrar  e  sahir  dos  mercados,  numa  rápido  circulação. 

Poro  uma  nação,  como  o  Brasil,  de  circulação  fiduciá- 
ria, o  existência  de  saldos  da  balança  commercio!  é  im- 
prescindível . 

O  augmento  das  Importações,  longe  de  ser  um  deplo- 
rável symptomo  de  odynomía  do  nosso  organismo  económi- 
co, uma  provo  de  atonia  e  desfollecimento  do  povo,  de- 
monstra categoricamente,  uma  vez  que  seu  valor  seja  In- 
ferior ao  da  exportação,  o  equilíbrio  de  suas  forças  eco- 
nómicas. 

No  coso  presente  o  incremento  das  importações  bra- 
sileiras é  a  resultante  directa  do  Inflação  pue  tem  cara- 
cterisado  o  vida  financeira  da  Republica  nos  últimos  tem- 
pos, inflação  tonto  mais  Insidioso  quanto  ella  se  disfarça 
sob  os  formas  mais  sorrateiros  da  expansão  do  credito  pu- 
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blico  aos  governos,  cujos  recentes  empréstimos  internos 
têm  oiterado  sensivelmente  o  circulação  monetária  brasi- 
leira. 

A  revisão  tarifaria,  com  não  corrigir  a  evolução  des- 
compassada do  phenomeno,  concorreria  tão  somente  para 
oggravar  o  desequilíbrio  de  nosso  intercambio  com  o  exte- 
rior, porque  o  reducçõo  da  exportação  é  corollario  da  di- 
minuição da  importação. 

A  resurreiçõo  da  taxa  ouro,  ou  mesmo  da  quota  ouro 
nas  alfandegas  nacionaes,  como  uma  cravêlha  distensora 
da  tarifa,  não  pôde,  em  boa  fé,  entrar  no  domínio  de  nos- 
sas cogitações.  A  cobrança  de  direitos  ou  taxas  em  es- 
pécie differente  daquelia  admittida  ó  circulação  define 
apenas  a  desconfiança  que  o  próprio  Governo  tem  na  valia 
do  papel  emittido,  desconfiança  que  o  leva  a  exigir,  para 
recebimentos  seus,  moeda  diversa  da  que  emitte  e  garan- 
te, dest'arte  creondo  arbitrariamente  uma  situação  de  pri- 
vilegio no  mercado  do  cambio  internacional.  Só  uma  admi- 
nistração que  houvesse  completamente  perdido  a  noção 
dos  nossos  verdadeiros  e  mais  imperiosos  interesses  pode- 
ria ainda  pensar  em  semelhantes  expedientes  para  a  res- 
tauração de  suas  finanças. 

A  imposição  da  taxa  ouro,  ademais,  teria  como  con- 
sequência natiurai  a  restauração  da  clausula  ouro  dos  con- 
tractos. Nessa  eventualidade,  a  situação  financeira  da 
quadra  precarissima  que  atravessamos  se  aggravoria  ao 
ponto  de  completa  insolvabilidade. 

As  emprezas  estrangeiras,  que  para  o  Brasil  trouxe- 
ram os  seus  capitães,  não  são  sócias  commanditarias,  mas 
sócias  solidarias  da  nosso  economia.  Seu  êxito  financeiro 
depende  estreitamente  do  progresso  material  da  nação,  do 
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seu  reerguimento  económico,  da  sua  sempre  crescente 
prosperidade.  Estorvar-se  esse  progresso,  entravando  a  rá- 
pida reconstrucçõo  financeira  do  paiz  com  a  creaçõo  de 
uma  situação  privilegiado,  equivale  o  desligor-se  do  seu 
organismo  ou  desinteressor-se  pelo  seu  olevantomento  em 
troca  do  i Ilusório  beneficio  de  um  instante  passageiro.  O 
dever  dos  emprezas  estrangeiras  que  emprestam  o  concur- 
so inestimável  do  seu  capital  ao  trabalho  nacional  é  o  de 
participar  do  luta  em  que  todos  eguolmente  nos  empenha- 
mos hoje  poro  a  solução  de  nossos  problemas  económicos, 
alliando-se  ó  campanha  collectiva  poro  a  nossa  rehobili- 
toçõo  financeira. 

O  problema  brasileiro  não  é,  propriamente,  monetá- 
rio, no  sentido  intrinseco  do  termo,  mas,  de  ircnsfercncias, 
em  virtude  do  desequilíbrio  cambial. 

Ha  deficiência  no  volume  da  offerto;  e  o  procura, 
apesar  da  diminuição  apreciável  nos  tomados  officioes, 
não  decresceu  parollelomente,  circumstancia  que  explica  a 
quéda  do  cambio. 

Nosso  dilemma  economico-finonceiro,  portanto,  é  o  se- 
guinte: importarmos  muito,  para  exportarmos  bastante,  ou 
importarmos  pouco,  e  neste  caso  nos  satisfazermos  com 
um  diminuto  volume  de  exportações.  Ora,  incrementar  a 
importação  precisamente  no  momento  em  que  o  valor  mé- 
dio da  tonelada  de  nossos  productos  exportáveis  é  de  1  2,8 
£  ouro,  ello,  que  em  1924  (]°  semestre)  era  vendida  por 
17,0  £  ouro,  em  1933  por  21,2,  em  1932  por  23,0  e  em 
1931  por  23,3  —  equivale  o  aggravor  impensadamente  o 
desequilíbrio  de  nossa  balança  mercantil,  pois  o  desvolo- 
risaçõo  do  mil  réis  não  permittiria  uma  normal  retribuição 
pelo  fructo  do  nosso  trabalho. 
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Em  relação  á  sua  paridade  ouro  (27  dinheiros)  a 
percentagem  da  depreciação  do  mil  reis,  ao  cambio  offi- 
cial,  é  hoje  de  84,55  sobre  a  Libra,  de  84,22  sobre  o  dollar 
e  de  90,63  sobre  o  franco  francez,  quéda  extraordinaria- 
mente mais  brusca  do  que  o  de  outras  divisas  estrangeiras, 
cuja  depreciação  diminuíram  enormemente  o  valor-ouro 
de  nossos  productos. 

Assim  sendo,  o  augmento  do  nosso  intercambio  com- 
mercial  com  o  exterior  deve  ser  precedido  pela  melhoria  do 
cambio  —  que,  por  sua  vez,  está  umbelicclmente  ligado 
ao  problema  das  transferencias.  Normal isada  esta,  nossa 
situação  económica  será  paulatinamente  reajustada,  den- 
tro do  quadro  geral  da  nossa  capacidade  financeira. 

Tentar  esse  equilíbrio  fundamental  no  circulo  vicioso 
em  que  nos  debatemos,  equivale  a  prolongar,  ao  ponto  da 
exanimação,  a  agonia  do  nosso  organismo  económico,  de- 
pauperado pelas  transfusões  do  seu  ouro  e  desalentado  pela 
febre  renitente  que  o  thermometro  do  cambio  accusa. 

Ora,  si  todo  o  nosso  problema  económico  se  resolve 
pela  normalização  de  nosso  intercambio  commercial,  e  si  a 
desarticulação  desse  movimento  é  causada  pela  privilegia- 
da preferencia  que  o  serviço  de  nossa  divida  externa  tem 
sobre  o  resgate  natural  de  nossos  débitos  commerciaes,  — 
compromissos  que  se  accumulam  tanto  mais  rapidamente 
quanto  mais  activo  é  o  escambo  mercantil  do  paiz  —  a 
solução  da  crise  depende,  fundamentalmente,  da  descober- 
ta de  uma  formula  pratica,  capaz  de  activar  o  desenvolvi- 
mento da  producção,  incentivar  o  progresso  de  nossas  acti- 
vidades económicas  e  normalisar  nossas  remessas  para  o 
exterior,  dentro  das  possibilidades  do  paiz,  para  que  o 
cambio  possa  reagir  contra  a  pressão  formidável  do  mo- 
mento presente. 
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O  Brasil  está,  portanto,  deante  de  uma  encruzilhada: 
ou  elle  augmenta  a  sua  exportação,  e  neste  caso  precisará 
augmentor  também  sua  importação;  ou  diminua,  ao  míni- 
mo, sua  importação,  eventualidade  em  que  deverá  conten- 
tar-se  com  uma  correspondente  queda  de  seu  commercio 
internacional;  ou,  finalmente,  suspende  o  pagamento  de 
sua  divida  externa,  instituindo,  com  os  fundos  a  ella  des- 
tinados, e  de  accordo  com  seus  credores,  um  estabeleci- 
mento de  credito  central,  capaz  de  restabelecer  o  rythmo 
do  seu  pulso  económico. 

Antes  de  optar,  em  definitivo,  por  qualquer  uma  des- 
sas directrizes,  prefiro  indicar  que,  deante  dos  subsídios 
aqui  apresentados,  todos  os  membros  deste  Conselho  ana- 
lysem  profundamente  a  situação  e  sobre  ella  emittam  seus 
pareceres  pessoaes,  dest'arte  tornando  possível  a  formação 
de  um  ponto  de  visto  positivo  do  matéria,  que  será  fir- 
mado pelo  Conselho  Federal  de  Commercio  Exterior.   ( 1 ) 


(■)  o  Relator  deste  Parecer  apresenta  treze  graphicos  e  quadros  es- 
tatísticos que  se  acham  reunidos  em  appendice  no  final  deste  folheto. 


INDICAÇÃO  APRESENTADA  PELO  CONSELHEIRO 
DR.  EUVALDO  LODI 


A  importação  no  Brasil  no  1°  trimestre  foi  maior  do 
quê  no  anno  passado: 


O  saldo  do  balança  commercial  dos  primeiros  4  me- 
zes  de  1935  foi  de  £  1  .700.000  ouro. 

Em  1 934  foi  de  £  4 . 000 . 000  para  o  mêsmo  periodo. 


A  situação  revela-se,  assim,  ameaçadora  e  grave . 
Penso  que  o  factor  principal  reside  no  ultinxi  reforma  da 


Em  tonelagem 
Em  libras  ouro 


181  .000  toneladas 
mais  £  1  . 1 00 . 000 


Exportalmos  menos   

Exportamos  mais  

Valor  médio  da  Exportação 
Valor  médio  da  Importação 


£  1 .100.000 
100. 000.  toneladas 


£  14 
£  6 
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tarifa  aduaneiro,  que  entrou  em  vigor  a  1°  de  Setembro 
de  1934. 

Indico  que  o  Conselho  proceda  o  uma  averiguação 
rigorosa,  promovendo  os  medidas  que  forem  aconselháveis. 

S/s,  24  de  Junho  de  1935. 

(a)  Euvaldo  Lodi. 


PARECER  DO  CONSELHEIRO  J.  M.  DE  LACERDA 

O  estudo  do  nosso  intercambio  commercial  calcado 
nos  dados  referentes  aos  quatro  primeiros  mezes  dos  dois 
últimos  onnos  —  1935  e  1934  —  não  pode  absoluta- 
mente apresentar  um  resultado  seguro  nem  permittir  con- 
clusão alguma.  Paro  se  poder  fazer  uma  ligeira  idéa  da 
situação  commercial  do  poiz  torna-se  indispensável,  im- 
prescindível, a  anolyse  detalhada  dos  números  referentes 
pelo  menos  ao  ultimo  quinquennio,  o  exame  das  percen- 
tagens e  números  Índices  que  estabelecem  de  um  modo 
mais  preciso  as  fluctuações  annuoes,  permittindo  apurar 
uma  médio  que  reflicta,  mais  ou  menos,  as  condições  das 
nossas  trocas  commercioes.  Convém  salientar  ainda  que 
não  se  pode  de  forma  alguma  encarar  de  um  modo  geral 
o  nosso  movimento  de  trocas  mercantis  e  do  balança  com- 
mercial sem  que  se  conheça  em  todos  os  seus  detalhes 
o  exportação  do  café,  cujo  valor  é  decisivo  no  computo 
dos  valores  do  commercio  exterior  do  Brasil . 

Firmados  nestas  considerações,  organizamos  os  qua- 
dros que  se  seguem,  relotivos  aos  quatro  primeiros  mezes 
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dos  annos  de  1931,  1932,  1933,  1934  e  1935,  nos  quaes 
figuram  dados  que  representam  os  quantidades  e  valores 
em  Libras  ouro,  das  mercadorias  importadas  e  exportadas 
pelo  BriQsil,  acompanhados  dos  respectivos  números  Índi- 
ces que  melhor  elucidam  o  estudo. 

O  que,  de  facto,  impressiona  fortemente  á  primeira 
vista  é  o  reducção  do  saldo  da  balança  commercial,  que  de 
£  4.058.435,  em  1934,  baixou  a  £  1  .716.330,  em  1935, 
apresentando  portanto  uma  diminuição  de  £  2.342.105, 
ou  sejam  57,71  %  menos.  Si  compararmos,  porém,  os  lu- 
cros de  1935,  não  mais  com  os  de  1934,  mos  sim  com  os 
de  1931,  veremos  que  o  resultado  é  ainda  mais  surprehen- 

dente,  accusando  uma  differença  para  menos  de  £  

4.550.293,  equivalente  a  uma  diminuição  de  72,51  %. 

A  explicação  de  semelhante  desastre  encontra-se  no 
valor  da  exportação  do  café,  único  culpado  destas  oscilla- 
ções  bruscas  nos  saldos  do  nosso  intercambio  commerciol. 
Na  verdade:  as  vendas  de  café  produziram  £  5.542.270, 

em  1935,  quando  no  anno  anterior  forneceram  £   

8.316.125,  têndo  havido,  portanto,  uma  reducção  de  £ 
2.773.855,  maior  do  que  a  do  saldo  geral,  que  foi  apenas, 
como  já  vimos,  de  £  2 . 342 . 1 05 . 

Deste  modo,  fica  inteiramente  esclarecida  a  razão  da 
quéda  do  nosso  saldo,  não  tendo  para  ella  concorrido  ne- 
nhum outro  factor,  como  de  facto  se  verá . 

A  exportação  do  café,  cujo  valor  correspondia,  em 
1931,  a  67,12  %  do  valor  da  exportação  total,  cahiu  em 
1935  o  52,41  %,  attestando  assim  uma  differença  de 
14,71  %.  Não  coube  absolutamente  ao  augmento  da  im- 
portação nos  quatro  primeiros  mezes  de  1 935  a  respon- 
sabilidade da  situação  actual,  conforme  se  apura  do  estu- 
do dos  números   apresentados  nos  quadros  estatísticos. 
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Houve,  na  verdade,  uma  majoração  no  volume  das  nossas 
compras  em  1 935  sobre  o  do  anno  anterior,  verif  icando-se 
uma  differença  de  240.820  toneladas,  acompanhada  por 
um  accrescimo  de  £  1  .386.131  no  valor  das  mercadorias 
adquiridas;  mas,  de  nenhum  modo,  se  podem  accusar  as 
novos  tarifas  como  causadoras  deste  ougmento,  porquan- 
to, antes  delias,  em  1933,  já  o  valor  da  importação  se  ele- 
vava a  £  9.931  .224,  ou  sêjom  mais  £  1  .073.450  do  que 
em  1935,  tendo  sido  ainda  muito  maior  em  1931,  quando 
attingiu  a  £  11.747.070,  ou  £  2.889.296  acima  do  valor 
de  1935,  convindo  observar  que  foi  precisamente  em  1931 
que  se  constatou  o  maior  saldo  da  balança  commerciaí, 
relativo  aos  quatro  primeiros  mezes  do  quinquennio  em 
estudo  (1931-1935). 

•  Deante  das  ligeiras  considerações  apresentadas,  não 
se  pode  deixar  de  concluir  que  ao  café  e  exclusivamente 
o  elle  se  deve  a  situação  actual,  não  cabendo  ao  ougmen- 
to do  importação  nenhuma  responsabilidade  no  caso,  nem 
se  podendo  tão  pouco  acceitor  o  idéa  de  que  as  novas  ta- 
rifas, que  só  em  1°  de  Setembro  de  1934  entraram  em  vi- 
gor, tivessem  sido  a  causa  do  maior  volume  de  nossas 
acquisições  no  estrangeiro,  em  1935.  A  razão  de  seme- 
lhante facto  repousa  principalmente  na  quédo  do  valor 
da  tonelada  importoda  que  de  £  9,3  em  1931,  baixou  a 
£  7,9  em  1933  e  £  6  em  1935. 


9  de  Julho  de  1935. 


(a)  J.  M.  de  Lacerda. 
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VOTO  DO  CONSELHEIRO  DR.  ARTHUR  TORRES  FILHO 

O  phenomeno  economico-financeiro  assignalado  na 
indicação  do  Conselheiro  Euvaldo  Lodi  é  digno  do  melhor 
exame  para  a  situação  financeira  do  paiz.  Os  elementos 
apresentados  no  parecer  do  Conselheiro  Lacerda  são  va- 
liosos; assim  como  o  Dr.  Lenhoff  Brito  promette  ele- 
mentos estatísticos;  parece-me,  pois,  exigir  a  matéria  exa- 
me aprofundado. 

22  de  Julho  de  1935. 

(a)  A.  Torres  Fiiho. 

O  Dr.  Lenhoff  Brito  apresentou  ao  Conselho  os  se- 
guintes dados  estatísticos  sobre  o  movimento  do  commer- 
cio  exterior  do  Brasil: 
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DIRECTORIA  DE  ESTATÍSTICA  ECONÓMICA  E 
FINANCEIRA 

MINISTÉRIO  DA  FAZENDA 

Principaes  mercadorias  que  tiveram  ougmento  de  impor- 
tação nos  4  primeiros  mexes  deste  anno,  em  confron- 
to com  o  mesmo  período  do  onno  passado. 

CLASSE  II  —  MATÉRIAS  PRIAAAS 

Matérias  primas  de  ferro  e  aço 


4  mezes  de: 

1934 
1935 

Em  1935  + 

Gozolina 

4  mezes  de: 

1934 
1935 

Em  1935  + 


Kilos 

19.291.442 
33.771.583 

14.480.141 

Kilos 

98.995.587 
101.989.649 

2.994.062 


Mliréis,  papel 

13.657:372$ 
28.282:390$ 


Milréis,  papel 

32.399:529$ 
41.994:202$ 


£  (ouro) 

143,095 
230,154 

+  87,059 

£  (ouro) 

339,1 14 
338,552 

562 


+  9.594:673$ 


+  14.625:018$ 
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Juta  em :  bruto  e  em  fio  para  tecelagem 

4  mezes  de:         Kilos  Milréis,  papel  £  (ouro) 

1934  6.426.189  9.317:493$  96,956 

1935  7.642.205         13.735:407$  108,331 


Em  1935  +  1.216.016  +  4.417:914$  +  11,375 
Cobre  e  suas  ligas 

4  mezes  de:         Kilos  Milréis,  papel  £  (ouro) 

Í934          1.760.362  5.102:483$  53,554 

1935         2.749.641  8.399:983$  69,967 


Em  1935  +  989.279  +  3.297:500$  +  16,413 
Corvõo  de  pedra,  briquettes  e  coke 

4  mezes  de:         Kilos  Milréis,  papêl  £  (ouro) 

1934.      336.612.000  26.024:236$  220,227 

1935      529.375.000         47.542:540$  384,102 


Em  1935  +  192.763.000    +    21.518:304$  +  163,875 

Chumbo,  estanho,  zinco  e  suas  ligas 

4  mezes  de:         Kilos            Milréis,  papel  £  (ouro) 

1934  2.633.381            5.546:592$  58,014 

1935  2.862.980           7.542:186$  60,778 


Em  1935  +        229.599    +      1.995:594$    +  2,764 
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feiles  e  couros 

4  mezes  de:  Kilos  Milréis,  papel  £  (ouro) 

1934  101.149  4.441:117$  46,257 

1935  123.984  8.294:62í)$  66,511 


Em  1935  +  22.835    +      3.853 :535?|.    +  20,254 

CLASSE  III  —  ARTIGOS  MANUFACTURADOS 
Automóveis  e  caminhões 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  4.410         28.973:201$  301,144 

1935  6.660         60.584:340$  476,983 


Eml935  +  2.250  +  31.611:139$  +175,839 
Carros  para  estrados  de  ferro 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  —  2.421:457$  25,148 

1935  —  13.471:225$  121,477 


Em  1935  —  +    11.049:768$  +  96,329 

Manufacturas  de  cobre  e  suas  ligas 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  308.431  3.410:739$  35,703 

1935  563.801  7.516:820$  61,132 


Em  1935  +        255.370    +     4.106:081$    +  25,429 
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Arame  dé  ferro  e  aço  para  uso  não  especificado 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  6.934.397  5.903:689$  61,647 

1935  8.610.721  8.776:077*  72,137 


Em  1935  +  1.667.324  +  2.872:388$  +  10,490 
Folha  de  Flandres  em  laminas 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  9.810.600  11.231:407$  117,578 

1935  11.084.247  17.163:091$  140,928 


F.ml935  +      1.273.647    +      5.931:684$  +  23,350 

Tubos,  canos  e  accessorios  de  ferro  e  aço 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  5.335.681  8.061:684$  84,233 

1935  7.375.301  12.183:136$  100,314 


Em  1935  +      2.039.620    +      4.121:452$    +  16,081 

Monufacfuras  de  louça,  porcellana,  yidro  e  erystal 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  2.841.471  7.979:999$  83,507 

1935  5.063.106         15.406:996$  125,652 


E^,935  +      2.221.635    +      7.426:997$    +  42,145 
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Mochinos,  motores,  opparelhos,  utensílios, 
ferramentas  e  accessorios 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 


1934  —  99.025:339$  1.038,084 

1935  —  175.331:458$  1.436,572 


Em  1935  —  +    76.305:119$    +  398,438 

Livros  impressos,  jornaes,  revistas,  obras 
litogrophodos,  etc. 


4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  154.842  2.276:277$  23,816 

1935  215.278  6.614:335$  51,761 


Em  1935  +  60.436    +      4.338:058$  +  27,945 

Productos  chimicos,  drogas  e  especialidades 
pharmaceuticos 

4  mezes  de:      Unidade  Milréis  ££ 

1934  21.316.000         33.222:849$  348,075 

1935  16.645.000         53.561:841$  431,487 


Em  1935  --      4.671.000    +    20.338:992$    +  83,412 
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CLASSE  IV  —  ALIMENTAÇÃO  E  FORRAGENS 
Trigo  em  grão 

4  mezes  de:         Kilos  Miiréis,  papel     £  (ouro) 

1934  234.930.694         66.712:986$  696,946 

1935  285.175.284        105.012:241$  917,636 


Em  1935  +  50.194.590  +  38.299:255$  +  220,690 
Bacalhau 

4  mezes  de:  Kilos  Miiréis,  papel  £  (ouro) 

1934  7.711.186  13.767:968$  143,475 

1935  9.706.906  20.489:962$  171,706 


Em  1935  +  1.995.720  +  6.721:994$  +  28,231 
Cevada  torrefacto  ou  molfe 

4  mezes  de:         Kilos  Miiréis,  papel'  £  (ouro) 

1934  4.496.275  4.419:464$  46,225 

1935  5.351.119  8.196:041$  65,594 


Em  1935  +        854.844    +      3.776:577$    +  19,369 


EST.  OE  AttTES  ONAPH.  C.  MEKDES  JÚNIOR 
RIACHUELO,  ttZ-tl4  RIO  DC  JANEIRO 


ERRATA 


Pag.  8e9  —  O  soldo  semestral  de  1935  é  de  185.934  contos 
e  nõo  de  185.89S  contos. 

Pag.  19  —  Onde  se  lé:  76.060  contos  o  mais,  leio-se: 
16. 225  contos  a  menos. 

Pag.  32  —  O  pape!  moeda  em  circulação  é  197.796  contos  e 
não  197.156.  O  saldo  da  balança  commercíal  é  de 
de  429.966  contos  e  não  de  330.351. 

Pag.  37  —  O  saldo  totot  do  boi.  com.  é  de  15.671  mil  contos 
(£  ouro  523.545)  e  não  de  16.076  (£  544.830). 

Pag.  47  —  Onde  se  lê;  "...saldo  liquido  de  £  53.310.000", 
leia-se:  "soldo  liquido  popsl  de  £  73.327.000 
(£  53.105.000  ouro).  Onde  se  lê:  "seu  superavit 
não  foi  além  de  £  3.955.616",  leia-se;  "seu  su- 
peravit foi  de  £  23.972.516-,  papel". 
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